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RESUMO 
 

Partindo da premissa de que o estabelecimento do equilíbrio econômico-

financeiro inicial em contratos de concessão precisa se utilizar de teorias, 

conceitos e metodologias de outras ciências que não somente as ciências 

jurídicas, em especial das ciências econômicas e contábeis, a dissertação 

identifica as metodologias aplicáveis para a definição do conteúdo material da 

equação econômico-financeira inicial e as diferentes formas de quantificação dos 

limites e efeitos da verificação da ocorrência de riscos na alteração do equilíbrio 

econômico-financeiro original dos contratos de concessão. 

 

Palavras-chave: contrato administrativo – contrato de concessão – equilíbrio 

econômico-financeiro – riscos. 

 



ABSTRACT 

 

The dissertation assumes that the initial establishment of the economic and 

financial balance in the concession agreements have to use theories, concepts 

and methodologies of other sciences that not only the legal sciences, particularly 

the economic and financial sciences. In this sense, the dissertation identifies the 

applicable methodologies to define the substantive content of the initial economic 

and financial equation and the different ways of quantifying the effects of the 

occurrence of risks in changing the original economic-financial balance of the 

concession contracts. 

 

Keywords: administrative contract - concession contract – economic-financial 

balance - risks – material concept. 
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INTRODUÇÃO 
 

A presente dissertação visa demonstrar que, nos contratos de 

concessão, a eficácia do direito constitucional à manutenção do equilíbrio 

econômico-financeiro, está diretamente vinculada à definição da metodologia, 

critérios e parâmetros objetivos que será utilizada para definir a TD e a 

alocação de riscos adotada em cada contrato de concessão (comum, 

administrativa ou patrocinada) celebrado. 

 

Assim, a presente dissertação tem como primeiro objetivo 

contribuir para a discussão sobre quais as metodologias e critérios passíveis 

de serem adotados para definição da TD que será aplicada aos fluxos de caixa 

para definição do equilíbrio econômico-financeiro original dos contratos de 

concessão. 

 

O segundo objetivo desta dissertação é abordar a questão da 

alocação de riscos contratuais e seus reflexos no equilíbrio econômico-

financeiro inicial dos contratos de concessão, de forma a também identificar 

metodologias e critérios para quantificar os impactos da ocorrência de riscos 

na alteração e restabelecimento do equilíbrio econômico-financeiro original 

dos contratos de concessão. 

 

Durante a presente dissertação, outras questões controvertidas 

serão debatidas, como as consequências da ocorrência de eventos cujo risco 

é compartilhado, o impacto da verificação concorrente de materialização de 

riscos alocados para uma e para a outra parte, entre outros, os quais podem 

influenciar na extensão e materialização destes riscos e no cálculo da 

recomposição do equilíbrio econômico-financeiro contratual nos casos de 

concessão. 

 

Neste sentido, se divide o presente trabalho em 2 partes e 4 

capítulos, aos quais se juntam esta introdução e uma breve conclusão. A 

primeira parte apresenta, no primeiro capítulo, o regime jurídico dos contratos 



14 
 

administrativos. Neste capítulo é debatida a própria existência de um regime 

jurídico específico aplicável aos contratos administrativos e quais seriam as 

suas características. 

 

No segundo capítulo da primeira parte, é abordado 

especificamente as espécies de contrato de concessão objeto da Lei de 

Concessões (concessão comum) e da Lei de PPP (concessão patrocinada e 

administrativa). Isto porque outras espécies de concessão, que 

intrinsecamente não envolvam a prestação de serviços como, por exemplo, a 

concessão do direito real de uso, não serão objeto de análise desta 

dissertação, vez que sua utilização e características diferem sensivelmente 

das concessões que se estruturem, necessariamente, em torno da prestação 

de um serviço específico, público ou não. 

 

Na segunda parte, adentra-se de forma mais específica no cerne 

da presente dissertação, de tal sorte que o terceiro capítulo da dissertação – 

o primeiro da segunda parte – é dedicado à conceituação e identificação do 

direito à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro dos contratos, tanto 

no direito privado quanto público. No quarto e último capítulo da presente 

dissertação – o segundo capítulo da segunda parte – é abordado 

especificamente a caracterização e os mecanismos de preservação do direito 

à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro nos contratos de 

concessão. 

 

Sem prejuízo do exposto acima, preliminarmente, esta 

introdução pretende abordar, ainda que de forma sintética, a concepção de 

estado, em especial a função e a relação do estado com a sociedade, 

permeada e até justificada em diversas situações, pelo conceito de interesse 

público. 

 

Isto porque sempre que situações novas ou pouco normatizadas 

– e, às vezes, até mesmo quando normatizadas – é usual que se recorra ao 

conceito de interesse público para justificar a decisão tomada para sua 
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solução, como se este interesse público fosse um conceito comum, 

uniformemente compreendido por todas as pessoas, e indiscutível. É como se 

o interesse público prevalecesse sobre tudo e sobre todos, às vezes, contra a 

própria lei e, especialmente, sobre os contratos administrativos, dentre os 

quais os contratos de concessão. 

 

Longe de pretender esgotar o tema ou encerrar definitivamente 

as discussões doutrinárias sobre os conceitos de estado e de interesse 

público que já tomaram aspectos de “guerra santa”, a proposta desta 

dissertação é ressaltar o papel do estado enquanto instrumento e do interesse 

público como finalidade, com base nas disposições constitucionais sobre o 

tema. 

 

O estado é um conceito que perpassa a esfera puramente 

jurídica, podendo ser identificado e conceituado por diferentes prismas, como 

o histórico, o sociológico, o político, o econômico e tantos outros. No entanto, 

para fins desse trabalho, interessa identificar os seus contornos jurídicos, 

ainda que, para tanto, seja necessário recorrer, em alguma medida, a 

conceitos tipicamente das ciências históricas, sociais e políticas. 

 

Em linhas gerais, no âmbito do direito internacional público, 

estado é o termo utilizado para denominar o ente que possui ao menos 5 

(cinco) elementos. Neste sentido, Aquino esclarece que (2014): 

Para ser considerado Estado no âmbito do Direito Internacional Público se 
faz necessário a existência de cinco elementos constitutivos: povo (conjunto 
de indivíduos unidos por laços comuns); território (base física ou o âmbito 
espacial do Estado, onde ele se impõe para exercer, com exclusividade, a 
sua soberania); governo autônomo e independente (é a instância máxima de 
administração executiva, geralmente reconhecida como a liderança de um 
Estado ou uma nação); finalidade (traduz na idéia de o Estado deve sempre 
perseguir um fim) e; a capacidade para manter relações com os demais 
Estados. 

 

Portanto, para ser considerado um estado, o ente deve 

necessariamente demonstrar que possui (a) povo, (b) território, (c) soberania 

(governo autônomo e independente), (d) finalidade e (e) capacidade para 

manter relações com outros estados. Destas características, 2 (duas) 
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assumem especial relevo para fins da definição do direito público: a definição 

de soberania e a definição de finalidade. 

 

Ainda que a capacidade para se relacionar com outros estados, 

o povo e o território sejam elementos indispensáveis para posicionar um 

estado perante seus pares, do ponto de vista interno, a soberania e a 

finalidade assumem função precípua para sua justificação e atuação. 

 

A soberania é a condição de quem todas as pessoas de um 

determinado grupo (povo) em determinado espaço geográfico (território) 

obedecem e não deve a ninguém obediência. 

 

Assim, a soberania é a manifestação do “poder político” que o 

estado possui. Nos dizeres da doutrina “a peculiaridade do poder do Estado 

(poder político) é, de um lado, o basear-se no uso da força física e, de outro, 

o reservar-se, com exclusividade, o uso dela” (SUNDEFELD, 2012: p. 21). Por 

meio do monopólio da violência, o estado se faz obedecer e pode se negar a 

atender qualquer um. 

 

No entanto, este poder político, caracterizado pelo monopólio do 

uso da violência pelo Estado, não é necessariamente imposto à força, sendo 

resultado do “pacto”, “convenção” ou “contrato” social que fundamenta a 

existência do próprio Estado, que deve ser responsável por assegurar que os 

interesses do povo que o criou sejam realizados e preservados. 

 

Neste sentido, cumpre destacar que a Constituição Federal de 

1988, logo em seu Preâmbulo, enuncia o seguinte: 

Nós, representantes do povo brasileiro, reunidos em Assembléia Nacional 
Constituinte para instituir um Estado democrático, destinado a assegurar o 
exercício dos direitos sociais e individuais, a liberdade, a segurança, o bem 
estar, o desenvolvimento, a igualdade e a justiça como valores supremos de 
uma sociedade fraterna, pluralista e sem preconceitos, fundada na harmonia 
social e comprometida, na ordem interna e internacional, com a solução 
pacífica das controvérsias, promulgamos, sob a proteção de Deus, a seguinte 
Constituição da República Federativa do Brasil. 
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Portanto, adota-se aqui a tese de que o estado não pode possuir 

um interesse diverso do interesse do povo que o criou. O estado não pode ter 

uma agenda própria, diferente dos fundamentos e dos objetivos instituídos 

pela população que se reuniu para constituí-lo. O interesse do estado é, 

assim, o “interesse público”, na acepção de interesse popular ou interesse 

comum do povo, e sua existência e atuação somente são legítimas se 

compatíveis e nos estritos limites deste interesse. 

 

O segundo conceito subjacente às proposições da presente 

dissertação é o conceito de “interesse público”. Nesta dissertação, interesse 

público terá o significado de “vontade popular de que os fundamentos e os 

objetivos do estado democrático de direito brasileiro, previstos na Constituição 

Federal de 1988, sejam assegurados e promovidos por todos, inclusive o 

próprio estado democrático de direito”. 

 

O povo brasileiro cria o seu Leviatã não para lhe assombrar a 

paz e a tranquilidade, mas sim como forma de promovê-la e assegurá-la. O 

povo não cria um estado para lhe oprimir ou para ter quem o governe, e sim 

para que possa assegurar que terá a paz necessária para exercer a sua 

liberdade e aproveitar-se do dom da vida. 

 

A Constituição Federal de 1988, em seu Título I – Dos Princípios 

Fundamentais, é bastante objetiva a determinar que a República Federativa 

do Brasil é um estado democrático de direito, que tem como fundamentos, (a) 

soberania, (b) cidadania, (c) dignidade da pessoa humana, (d) os valores 

sociais do trabalho e da livre iniciativa, e (f) pluralismo político (art. 1º da CF). 

 

Em seguida, o artigo 3º da Constituição Federal estatui que são 

objetivos fundamentais da República Federativa do Brasil: (a) construir uma 

sociedade livre, justa e solidária, (b) garantir o desenvolvimento nacional, (c) 

erradicar a pobreza, a marginalização e reduzir as desigualdades sociais e 

regionais, e (d) promover o bem de todos, sem preconceitos de origem, raça, 

cor, idade e quaisquer outras formas de discriminação. 
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Portanto, o poder político conferido ao estado brasileiro tem um 

fundamento e objetivos bem definidos, expressos no preâmbulo e nos artigos 

1º e 3º da Constituição Federal de 1988, e somente pode ser 

constitucionalmente exercido nos limites estritamente necessários para a 

promoção e guarda desses fundamentos e objetivos. 

 

Nesta esteira, e para assegurar que os agentes políticos e 

administradores públicos não voltassem o estado contra a totalidade ou parte 

do seu próprio povo, criou-se o “direito público”. Um estado que não atua de 

acordo com os objetivos e limites estabelecidos pelo povo que o constituiu é 

ilegítimo, ainda que, formalmente, tenha sido legalmente constituído.  

 

Com efeito, o estado que se volta contra o interesse do povo 

(público) que o instituiu exerce um poder político sem a necessária 

autorização do povo governado por ele. Nestes casos, é legítimo que o povo 

se organize e adote medidas práticas, inclusive com recurso à violência, para 

restabelecer o controle popular e redirecionar a atuação do estado ao 

interesse do povo que o constituiu, seja por meio de uma revolução, seja por 

meio de processos jurídicos previstos para resgatar o estado de agentes 

políticos que queiram dele se valer em benefício próprio ou da própria 

burocracia estatal. 

 

Por sua vez, estas entidades são representadas pessoalmente 

por pessoas físicas, sejam agentes tipicamente políticos, assim considerados 

os eleitos pelo povo ou indicados por alguém que o tenha sido, os agentes 

políticos ou “de confiança”, responsáveis por idealizar e orientar a execução 

de determinado projeto político, ou os agentes “de carreira”, como são 

conhecidos os servidores públicos, cuja função é operacionalizar e manter em 

funcionamento o aparato estatal. 

 

Neste sentido, pode-se dizer que o direito público foi todo 

construído para condicionar e estabelecer as condições e limites do uso do 
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“poder político” detido pelo estado, representado institucionalmente pelas 

diversas entidades que compõem a Administração Pública direta e indireta e 

seus agentes, sejam eles agentes políticos ou de carreira. 

 

 



20 
 

1. REGIME JURÍDICO DOS CONTRATOS ADMINISTRATIVOS 
 

O presente capítulo é dedicado ao estudo do regime jurídico dos 

contratos administrativos, e sua peculiaridade face ao regime jurídico dos 

contratos privados, dividindo-se nos seguintes tópicos e respectivos subtópicos: 

1.1 – Existência do regime jurídico dos contratos administrativos; 1.2 – Cláusulas 

Exorbitantes, 1.2.1 – Alteração ou modificação unilateral, 1.2.2 – Rescisão 

unilateral, 1.2.3 – Fiscalização, 1.2.4 – Autotutela, 1.2.5 – Ocupação provisória; 

1.3 – Preceitos de Direito Público, 1.3.1 – Preceitos de Direito Público, 1.3.2 – 

Impessoalidade, 1.3.3 – Moralidade, 1.3.4 – Publicidade, e 1.3.5 – Eficiência. 

 

1.1 Existência do regime jurídico dos contratos 

administrativos 

 

No âmbito estrito do direito privado, as relações contratuais são 

regidas, de forma geral, pelo princípio geral do pacta sunt servanda, ainda que 

mitigado por outros institutos específicos, como a Teoria da Imprevisão (art. 393 

do CC) e onerosidade excessiva (art. 478 do CC). Assim, no âmbito privado, a 

alocação dos riscos é livremente estabelecida pelas partes contratantes, 

respeitado os princípios gerais de direito e as limitações constitucionais e 

infraconstitucionais à livre manifestação da vontade. 

 

Por sua vez, no âmbito do direito público, o princípio da supremacia 

do interesse público sobre o interesse privado – que fundamenta e justifica as 

prerrogativas da Administração Pública – originou o que se convencionou 

chamar, entre outras designações, de regime contratual administrativo, regime 

contratual de direito público, e que a LCP denominou de regime jurídico dos 

contratos administrativos1. 

 

Note-se que o regime jurídico dos contratos administrativos é, por 

expressa determinação legal, um regime híbrido, aplicando-se lhe tanto as 

                                                      
1 Na presente dissertação utilizar-se-á a expressão “regime jurídico de contratos administrativos” 
por não ser teoricamente incorreta e, em especial, por ter sido a designação adotada pela LCP. 
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regras de direito público quanto, subsidiariamente, as regras de direito privado. 

Neste sentido, confira-se o que determina o artigo 54 da LCP: 

Art. 54.  Os contratos administrativos de que trata esta Lei regulam-se pelas suas 
cláusulas e pelos preceitos de direito público, aplicando-se lhes, supletivamente, 
os princípios da teoria geral dos contratos e as disposições de direito privado. 

 

Neste diapasão, o regime jurídico dos contratos administrativos 

diferencia-se do regime jurídico geral de contratações ou, para manter-se um 

paralelismo terminológico, do regime jurídico dos contratos privados, em 

decorrência da aplicação de “cláusulas e preceitos” de direito público. Estas 

cláusulas típicas dos contratos administrativos, ainda que nem sempre sejam 

exclusivas deles, são tradicionalmente identificadas pela expressão “poderes 

exorbitantes” ou “cláusulas exorbitantes”. 

 

Uma vez que a existência e aplicabilidade das cláusulas 

exorbitantes e dos preceitos de direito público é o que caracteriza o regime 

jurídico de contratações públicas, tem-se que a previsão e, mais que isso, a 

aplicação dessas cláusulas nos contratos administrativos é mandatória, ou seja, 

é indisponível. 

 

Neste ponto, vale destacar que não são as cláusulas exorbitantes 

em si que diferenciam o regime jurídico dos contratos administrativos do regime 

jurídico dos contratos privados, mas sim a obrigatoriedade legal de aplicação de 

tais cláusulas, em favor da Administração Pública, nos contratos em que ao 

menos uma das partes seja integrante da Administração Pública direta ou 

indireta. 

 

Neste sentido, confira-se o artigo 58 da LCP: 

Art. 58.  O regime jurídico dos contratos administrativos instituído por esta Lei 
confere à Administração, em relação a eles, a prerrogativa de: 
I - modificá-los, unilateralmente, para melhor adequação às finalidades de 
interesse público, respeitados os direitos do contratado; 
II - rescindi-los, unilateralmente, nos casos especificados no inciso I do art. 79 
desta Lei;  
III - fiscalizar-lhes a execução; 
IV - aplicar sanções motivadas pela inexecução total ou parcial do ajuste; 
V - nos casos de serviços essenciais, ocupar provisoriamente bens móveis, 
imóveis, pessoal e serviços vinculados ao objeto do contrato, na hipótese da 
necessidade de acautelar apuração administrativa de faltas contratuais pelo 
contratado, bem como na hipótese de rescisão do contrato administrativo. 
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(...) (Destacou-se). 

 

Assim, embora sejam designadas “cláusulas exorbitantes”, estas 

são verdadeiras prerrogativas e obrigações da Administração Pública, não 

precisando sequer estar expressamente previstas (escritas) no contrato 

administrativo para que possam ser aplicadas pela Administração Pública.  

 

Desta forma, mesmo que possa se argumentar que as cláusulas 

exorbitantes podem constar em contratos firmados entre partes exclusivamente 

privadas, é certo que a aplicação de tais prerrogativas por qualquer das partes 

dependerá da sua previsão expressa no contrato. Nos contratos submetidos ao 

regime jurídico dos contratos administrativos, a Administração Pública pode 

valer-se destas prerrogativas independentemente de qualquer previsão 

contratual expressa, e não pode delas abrir mão, ainda que o próprio contrato 

assim preveja. 

 

Fixada a importância e a indisponibilidade das cláusulas 

exorbitantes e dos preceitos de direito público que caracterizam o regime jurídico 

dos contratos administrativos instituídos pela LCP, nos próximos tópicos e 

respectivos subtópicos estes institutos serão abordados mais detalhadamente.  

 

1.2 Cláusulas Exorbitantes 

 

Neste tópico será abordado, ainda que sinteticamente, as cláusulas 

exorbitantes previstas no artigo 58 da LCP, quais sejam: (a) alteração unilateral 

das cláusulas dos contratos administrativos para melhor adequação às 

finalidades do interesse público; (b) rescisão unilateral; (c) fiscalização da 

execução contratual; (d) aplicação de sanções pela inexecução total ou parcial 

do contrato administrativo; e, (e) especificamente no caso de serviços 

essenciais, ocupar provisoriamente bens móveis, imóveis, pessoal e serviços 

vinculados ao objeto do contrato administrativo, para acautelar apuração 

administrativa de faltas contratuais pelo contratado, bem como na hipótese de 

rescisão do contrato administrativo. 
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Cada uma das cláusulas exorbitantes supramencionadas será 

sucintamente abordada, de forma a ressaltar suas principais características, em 

especial as que apresentam os reflexos mais significativos nas questões 

relacionadas à definição e manutenção do equilíbrio econômico-financeiro dos 

contratos administrativos. 

 

1.2.1 Alteração ou modificação unilateral 

 

A alteração, ou modificação, unilateral dos contratos 

administrativos é provavelmente a prerrogativa que melhor caracteriza as 

cláusulas exorbitantes asseguradas à Administração Pública pela legislação 

aplicável às contratações públicas. 

 

Neste sentido, o artigo 58, inciso I da LCP confere à Administração 

Pública a prerrogativa de modificar unilateralmente os contratos administrativos 

para melhor adequação do objeto às finalidades de interesse público, 

respeitados os direitos do contratado. 

 

Assim, verifica-se que, ainda que discricionário, pois obviamente 

submetido a um juízo do administrador público sobre a conveniência e 

oportunidade da alteração do contrato administrativo frente a alternativas 

eventualmente possíveis, o ato que determina a modificação unilateral deve ser 

motivado com a demonstração de que a alteração determinada pelo 

administrador público se destina ao atendimento do interesse público. 

 

Além da necessidade de demonstração de que a alteração 

unilateral se destina ao melhor atendimento do interesse público, é certo que a 

própria legislação assegura a manutenção dos “direitos do contratado”. Neste 

sentido, faz-se necessário analisar que direitos seriam esses e, para tanto, é de 

fundamental importância considerar as disposições previstas no artigo 65 da 

LCP: 

Art. 65.  Os contratos regidos por esta Lei poderão ser alterados, com as devidas 
justificativas, nos seguintes casos:  
I - unilateralmente pela Administração: 
a) quando houver modificação do projeto ou das especificações, para melhor 
adequação técnica aos seus objetivos;  
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b) quando necessária a modificação do valor contratual em decorrência de 
acréscimo ou diminuição quantitativa de seu objeto, nos limites permitidos por 
esta Lei; 
(...) 
§1º O contratado fica obrigado a aceitar, nas mesmas condições contratuais, os 
acréscimos ou supressões que se fizerem nas obras, serviços ou compras, até 
25% (vinte e cinco por cento) do valor inicial atualizado do contrato, e, no caso 
particular de reforma de edifício ou de equipamento, até o limite de 50% 
(cinqüenta por cento) para os seus acréscimos. 
§2º Nenhum acréscimo ou supressão poderá exceder os limites estabelecidos 
no parágrafo anterior, salvo: 
I - (VETADO) 
II - as supressões resultantes de acordo celebrado entre os contratantes. 

 

A mera leitura do artigo 65 da LCP demonstra que o contratado 

possui outros direitos além da manutenção do equilíbrio econômico-financeiro 

do contrato. Dentre estes direitos, o primeiro deles é que a prerrogativa de 

modificação unilateral do contrato administrativo – prevista no artigo 58 da LCP 

– somente seja efetivamente exercida na ocorrência de uma das hipóteses 

previstas no artigo 65, inciso I, alíneas “a” ou “b” da LCP. 

 

Assim, a alteração unilateral do contrato administrativo somente 

pode ocorrer quando: (a) houver modificação do projeto ou das especificações, 

para melhor adequação técnica aos seus objetivos; ou (b) for necessária a 

modificação do valor contratual em decorrência de acréscimo ou diminuição 

quantitativa de seu objeto, nos limites permitidos pela LCP. 

 

Uma consequência direta do dispositivo em comento é que não 

pode a Administração Pública utilizar-se da prerrogativa de modificação 

unilateral do contrato para, por exemplo, obrigar um fornecedor de determinado 

produto forneça um produto diferente do contratado, ou que um concessionário 

assuma a responsabilidade pela prestação de um serviço que não estava 

previsto no escopo original do contrato de concessão. 

 

Outra consequência direta do artigo 65, inciso I, da LCP é a que 

decorre da limitação da variação quantitativa do objeto contratual determinada 

na própria LCP. Tais limitações estão previstas no próprio artigo 65, parágrafo 

primeiro da LCP, o qual determina que o contratado fica obrigado a aceitar, nas 

mesmas condições contratuais, os acréscimos ou supressões que se fizerem 
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nas obras, serviços ou compras, até 25% do valor inicial atualizado do contrato 

e, no caso particular de reforma de edifício ou de equipamento, até o limite de 

50% para os seus acréscimos. 

 

Desta feita, a LCP optou por não aplicar os percentuais máximos 

de acréscimo ou supressão do contrato administrativo sobre seus respectivos 

itens, produtos ou parcelas, mas sim sobre o valor global do contrato 

administrativo. Tal mecanismo possibilita a realização do chamado “jogo de 

planilhas”, no qual o licitante apresenta um preço global baixo, mas 

estrategicamente apresenta preços superfaturados para determinados itens que 

sabe ou acredita que precisarão ter suas quantidades aumentadas, aumentado 

assim, consequentemente, seus ganhos de forma artificial. 

 

O jogo de planilhas tem uma consequência ainda mais nefasta 

quando as alterações realizadas pela Administração Pública não são meramente 

quantitativas, mas sim qualitativas. No caso, as alterações quantitativas, assim 

entendidas aquelas previstas no artigo 65, inciso I, alínea “b” c.c. artigo 65, 

parágrafo primeiro, ambos da LCP, estão limitadas a 25% (vinte e cinco por 

cento) ou, no caso particular de reforma de edifício ou de equipamento, até o 

limite de 50% (cinquenta por cento), para os seus acréscimos, do valor original 

do contrato administrativo a ser modificado. 

 

Desta feita, por mais que haja o superfaturamento decorrente do 

jogo de planilhas, o aumento do custo global do contrato a ser pago pela 

Administração Pública prejudicada por tal prática, no caso de modificação 

quantitativa, estará limitado a ¼ (um quarto) ou ½ (metade) do valor inicial do 

contrato administrativo. Note-se que tal valor não guarda proporção com o ganho 

artificial do particular que se beneficia de tal prática, o qual está relacionado ao 

percentual de superfaturamento do item acrescido, subfaturamento de item 

suprimido ou até uma combinação de ambos. 

 

Importante destacar que, de acordo com o artigo 65, parágrafo 

terceiro, da LCP, se no contrato administrativo não houverem sido contemplados 

preços unitários para obras ou serviços, esses valores serão fixados mediante 
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acordo entre as partes, respeitados os limites estabelecidos no artigo 65, 

parágrafo primeiro da LCP. 

 

Por sua vez, as alterações qualitativas, assim entendidas as que 

se subsumam à hipótese prevista no artigo 65, inciso I, alínea “a”, da LCP, por 

não terem um limite máximo estipulado na legislação, possibilitam que os 

contratos administrativos posam ser modificados independentemente de 

qualquer limite. Assim que, no caso de modificações qualitativas, o impacto do 

jogo de planilhas pode resultar em aumentos virtualmente ilimitados de ganhos 

de contratados com os contratos administrativos. 

 

Exemplificativamente, tem sido bastante divulgado pela mídia, 

geral e especializada, que um contrato administrativo para a construção de uma 

refinaria foi inicialmente celebrado pelo valor de 2,5 bilhões de dólares norte-

americanos e, depois, teria atingido o valor de 18,5 bilhões de dólares norte-

americanos antes mesmo de sua conclusão efetiva. 

 

Em outras palavras, o mencionado contrato teve aumento de pouco 

mais de 7 (sete) vezes o seu valor original, representando um acréscimo de mais 

de 600% (setecentos por cento) do valor inicialmente previsto ou mais de 25 

(vinte e cinco) vezes o limite aplicável, em regra, às modificações exclusivamente 

quantitativas2. 

 

Por fim, cumpre destacar, ainda com relação ao tema da 

modificação unilateral dos contratos administrativos, que a LCP ainda prevê, em 

seu artigo 65, parágrafo quarto que, no caso de supressão de obras, bens ou 

serviços, se o contratado já houver adquirido os materiais e posto no local dos 

trabalhos, estes deverão ser pagos pela Administração pelos custos de 

aquisição regularmente comprovados e monetariamente corrigidos, podendo 

caber indenização por outros danos eventualmente decorrentes da supressão, 

desde que regularmente comprovados. 

                                                      
2 Sobre o caso, vide a matéria “Abreu e Lima foi aprovada contra parecer técnico”, publicada no 
Jornal Valor Econômico, de 30/01/2015. Disponível em: http://www.valoreconômico.com.br. 
Consulta realizada em 03/03/2015, 14h20. 

http://www.valoreconômico.com.br/
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Note-se que no caso se trata de mera indenização pelo custo, não 

cabendo a compensação do contratado pelo ganho que este deixou de ter pela 

não utilização dos bens para a prestação dos serviços contratados que tenham 

sido suprimidos. Obviamente, nestes casos, os materiais deverão ser revertidos 

à Administração Pública, que terá o dever de retirá-los e armazená-los até que 

os utilize na execução de outras contratações ou os aliene a terceiros. 

 

1.2.2 Rescisão unilateral 

 

Um segundo direito assegurado à Administração Pública pelo 

artigo 58 da LCP é o de rescindir os contratos administrativos, unilateralmente, 

nos casos especificados no inciso I do artigo 79 da LCP. No caso, o artigo 79, 

inciso I, da LCP determina que a rescisão do contrato administrativo pode ser 

determinada por ato unilateral e escrito da Administração Pública, nos casos 

enumerados nos incisos I a XII e XVII do artigo 78 da LCP, quais sejam: 

Art. 78.  Constituem motivo para rescisão do contrato: 
I - o não cumprimento de cláusulas contratuais, especificações, projetos ou 
prazos; 
II - o cumprimento irregular de cláusulas contratuais, especificações, projetos e 
prazos; 
III - a lentidão do seu cumprimento, levando a Administração a comprovar a 
impossibilidade da conclusão da obra, do serviço ou do fornecimento, nos prazos 
estipulados; 
IV - o atraso injustificado no início da obra, serviço ou fornecimento; 
V - a paralisação da obra, do serviço ou do fornecimento, sem justa causa e 
prévia comunicação à Administração; 
VI - a subcontratação total ou parcial do seu objeto, a associação do contratado 
com outrem, a cessão ou transferência, total ou parcial, bem como a fusão, cisão 
ou incorporação, não admitidas no edital e no contrato;  
VII - o desatendimento das determinações regulares da autoridade designada 
para acompanhar e fiscalizar a sua execução, assim como as de seus 
superiores; 
VIII - o cometimento reiterado de faltas na sua execução, anotadas na forma do 
§1º do art. 67 desta Lei; 
IX - a decretação de falência ou a instauração de insolvência civil; 
X - a dissolução da sociedade ou o falecimento do contratado; 
XI - a alteração social ou a modificação da finalidade ou da estrutura da empresa, 
que prejudique a execução do contrato;  
XII - razões de interesse público, de alta relevância e amplo conhecimento, 
justificadas e determinadas pela máxima autoridade da esfera administrativa a 
que está subordinado o contratante e exaradas no processo administrativo a que 
se refere o contrato; 
(...) 
XVII - a ocorrência de caso fortuito ou de força maior, regularmente comprovada, 
impeditiva da execução do contrato. 
Parágrafo único.  Os casos de rescisão contratual serão formalmente motivados 
nos autos do processo, assegurado o contraditório e a ampla defesa. 
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Evidentemente, por não se tratar do escopo desta dissertação a 

realização de um estudo minudente ou exauriente das cláusulas exorbitantes e, 

muito menos, das hipóteses de rescisão unilateral do contrato administrativo, 

não iremos abordar, de forma individualizada, cada uma das 13 (treze) hipóteses 

autorizadoras da rescisão unilateral dos contratos administrativos pela 

Administração Pública, inclusive porque, em muitos casos, o próprio texto do 

dispositivo é autoexplicativo. 

 

Não obstante, uma das hipóteses que autorizam a rescisão 

unilateral do contrato pela Administração Pública merece especial atenção, qual 

seja, a que versa sobre a ocorrência de caso fortuito ou de força maior, 

regularmente comprovada, impeditiva da execução do contrato, que se encontra 

prevista no artigo 78, inciso XVII, da LCP. Isto porque, conforme será abordado 

na sequência desta dissertação, a ocorrência de caso fortuito e força maior é um 

dos eventos que possibilitam a recomposição do equilíbrio econômico-financeiro 

dos contratos de concessão. 

 

Assim, importante destacar que os eventos caracterizados como 

caso fortuito e força maior pode ser de ao menos 2 tipos, a depender de seus 

efeitos na exequibilidade do contrato administrativo: (a) impeditivos da execução 

contratual; ou (b) não impeditivos da execução do contrato. Apenas na primeira 

hipótese é que a Administração Pública está autorizada a rescindir 

unilateralmente o contrato. 

 

Acontece que, a rigor, a disposição contida no artigo 78, inciso XVII, 

da LCP poderia ser considerada, em última análise, como desnecessária, pois a 

impossibilidade de cumprimento do contrato, em decorrência de evento futuro, 

cuja ocorrência independa da vontade e atuação das partes contratantes, libera 

a parte responsável pela execução do contrato da respectiva obrigação, 

independentemente da rescisão ou não do ajuste que se tornou inexequível em 

decorrência do evento de caso fortuito e força maior. 
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Não obstante, a disposição contida no artigo 78, inciso XVII, da 

LCP tem como principal objetivo possibilitar que a Administração Pública possa, 

independentemente de discussão relacionada a eventual indenização pelas 

atividades já realizadas pelo contratado e outras hipóteses previstas 

contratualmente, encerrar o contrato administrativo inviabilizado pela ocorrência 

de caso fortuito e força maior, evitando custos com sua suspensão e liberando 

os recursos para ele reservados até então, para que possam ser utilizados em 

outras contratações de que tenha necessidade. 

 

Além disso, a disposição em comento assegura ao contratado que, 

caso os eventos de caso fortuito e força maior não impliquem, necessariamente, 

na inviabilidade da execução do objeto contratado, mas acarretem a modificação 

das condições que basearam elaboração da proposta apresentada pelo 

contratado e que foi aceita pela Administração Pública, terá o contratado direito 

não só à manutenção do contrato administrativo, como também à recomposição 

do equilíbrio econômico-financeiro originalmente estabelecido que tenha sofrido 

alteração em decorrência do evento de caso fortuito e força maior. 

 

1.2.3 Fiscalização 

 

A prerrogativa de fiscalizar a execução dos contratos assume 

contornos específicos quando aplicável aos contratos administrativos. Isto 

porque esta não se limita à entidade da Administração Pública contratante, mas 

abrange também terceiros integrantes da Administração Pública, em especial os 

Tribunais de Contas. 

 

Assim, além de ser fiscalizada pela entidade da Administração 

Pública contratante, o contratado tem que se submeter ao acompanhamento e 

controle do tribunal de contas. Além dos tribunais de contas, outras entidades, 

responsáveis pela fiscalização interna e externa da própria Administração 

Pública, também influenciam e realizam esta fiscalização, como as 

corregedorias, auditorias, a Defensoria Pública e o Ministério Público. 
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Portanto, ainda que seja comum que os contratos, mesmo os 

privados, prevejam a possibilidade de o contratante acompanhar e fiscalizar-lhes 

a execução, no caso dos contratos administrativos esta faculdade acaba 

sofrendo a influência das outras entidades acima mencionadas, tornando-a 

potencialmente mais frequente e intensa do que seria esperado em um contrato 

exclusivamente privado. 

 

Além disso, a fiscalização dos contratos administrativos e as 

conclusões que esta apresenta à Administração Pública contratante têm sua 

eficácia potencializada diretamente por uma outra prerrogativa conferida à 

Administração Pública pelo regime jurídico dos contratos administrativos, a 

autotutela. 

 

1.2.4 Autotutela 

 

A autotutela é a prerrogativa que permite que a Administração 

Pública contratante, com fundamento no artigo 58, inciso IV da LCP, aplique 

sanções motivadas pela inexecução total ou parcial do contrato administrativo 

pelo contratado. 

 

Portanto, enquanto nos contratos exclusivamente privados não é 

possível que o contratante obrigue o contratado a acatar a interpretação que o 

contratante faz do cumprimento do contrato administrativo, nos contratos 

administrativos, a Administração Pública contratante possui a prerrogativa de 

aplicar penalidades, reter pagamentos, modificar obrigações e até mesmo 

encerrar unilateralmente a relação contratual, independentemente da 

concordância do contratado. 

 

Em um contrato exclusivamente privado, a discussão acerca da 

interpretação e do cumprimento de algum dispositivo contratual deve ser 

resolvida consensualmente pelas partes contratantes e, em caso de persistir a 

divergência, ser solucionada por um terceiro, seja judicialmente ou por meio de 

arbitragem. 
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Por sua vez, no contrato administrativo, respeitado o direito do 

contratado à ampla defesa e ao contraditório, seja ele prévio ou diferido, pode a 

Administração Pública executar diretamente as sanções que entender 

aplicáveis, proceder à modificação unilateral de cláusulas e disposições 

contratuais e, até mesmo, rescindir unilateralmente o contrato administrativo, 

sem necessidade da intervenção do judiciário ou de um árbitro. 

 

Efetivamente, a autotutela é a expressão mais palpável da 

supremacia que o regime jurídico dos contratos administrativos instituído pela 

LCP confere à Administração Pública em relação a seus contratados. Nestes 

casos, a mesma entidade que contrata é a que fiscaliza a execução do 

contratado, é quem decide se esta foi feita conforme determina a legislação e o 

contrato e, em caso de entender que houve desvios à legislação ou ao contrato, 

aplica e executa a penalidade que entender aplicável. 

 

O Supremo Tribunal Federal já reconheceu e consagrou a 

constitucionalidade da autotutela dos atos administrativos em ao menos 2 (duas) 

de suas súmulas, as de nº 346 e 473. Em síntese, a primeira súmula reconhece 

que a Administração Pública pode declarar a nulidade de seus próprios atos, 

enquanto a segunda reconhece que, além anular seus atos quando ilegais, a 

Administração Pública pode revogá-los por motivo de conveniência e 

oportunidade, ressalvado, neste caso os direitos adquiridos e, em todo caso, o 

controle judicial destes atos.  

 

Cumpre destacar que a autotutela deve ser exercida com respeito 

a outros princípios que regem a Administração Pública e direitos assegurados 

aos contratados pela CF e pela LCP, em especial os direitos à legalidade, 

motivação adequada dos atos administrativos, publicidade, ampla defesa e 

contraditório e ao duplo grau de jurisdição administrativa. 

 

Em síntese, o regime jurídico de direito público, no qual se insere o 

regime jurídico dos contratos administrativos, confere ao administrado que 

contrate com a Administração Pública o direito de acompanhar a atividade de 

fiscalização, de ser formalmente cientificado de qual foi a infração supostamente 
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cometida, os motivos fáticos e jurídicos que levaram à aplicação da sanção, bem 

como de recorrer da decisão que lhe aplica a sanção à autoridade superior. 

 

Ainda assim, é certo que a autotutela constitui uma diferença 

significativa em relação aos direitos dos contratantes em contratos 

exclusivamente privados, em que, salvo disposição explícita em sentido 

contrário, eventuais aplicações de sanções, modificações contratuais e a própria 

rescisão do ajuste estão condicionadas à prévia concordância das partes ou, em 

caso de haver divergência, à decisão definitiva do judiciário ou de um árbitro. 

 

1.2.5 Ocupação provisória 

 

Por fim, o regime jurídico dos contratos administrativos instituído 

pela LCP confere à Administração Pública a prerrogativa de, nos casos de 

serviços essenciais, ocupar provisoriamente bens móveis, imóveis, pessoal e 

serviços vinculados ao objeto do contrato, na hipótese da necessidade de 

acautelar apuração administrativa de faltas contratuais pelo contratado, bem 

como na hipótese de rescisão do contrato administrativo. 

 

A ocupação provisória pode ser interpretada como o instituto que 

melhor caracterizaria a ideia de prerrogativa e de superioridade da 

Administração Pública em relação ao contratado. 

 

Isto porque, ainda que seja discutível a possibilidade e 

aplicabilidade das demais cláusulas exorbitantes aos contratos submetidos ao 

regime jurídico dos contratos privados, não haveria base legal a sustentar de 

forma segura a possibilidade de o contratante se apossar dos bens do contratado 

enquanto apura eventual falta deste, e com menos razão ainda caso o 

contratante opte pela rescisão do contrato. 

 

Não obstante, é importante destacar que a prerrogativa de 

ocupação provisória se aplica unicamente às contratações relacionadas a 

“serviços essenciais”. 
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Vale ressaltar que, mesmo não tendo a legislação se preocupado 

em definir quais seriam esses serviços, ou que características esses serviços 

precisariam apresentar para que fossem reconhecidos como “essenciais”, o fato 

é que, diferentemente das demais cláusulas exorbitantes, a prerrogativa de 

ocupação provisória não se aplica de forma indistinta a todo e qualquer contrato 

administrativo. 

 

Coube à doutrina e à jurisprudência tentar suprir a lacuna deixada 

propositadamente, ou não, pela LCP. Assim, há quem defenda que “são 

essenciais os serviços cuja ausência pode acarretar dano irreparável à 

coletividade ou à própria Administração. ” (VIEIRA, 2014, p. 539). Outros autores 

consideram essenciais os serviços necessários “para dar seguimento aos 

serviços públicos” (JUSTEN FILHO, 2014, p. 967). 

 

Portanto, é certo que, embora determinados serviços sejam 

considerados não-essenciais com maior facilidade, como, por exemplo, o 

fornecimento de água mineral em repartição pública que tenha acesso à água 

potável disponibilizada pela entidade local responsável pelos serviços de 

saneamento básico, outros casos podem gerar maiores polêmicas. É o que 

ocorreria, por exemplo, no caso de construção de uma hidrelétrica ou de uma 

rede de transmissão, cujo atraso pode contribuir para uma crise de fornecimento 

no sistema. 

 

Ainda que a atividade de construção possa não ser considerada 

essencial, é fato que o fornecimento de energia elétrica pode ser indispensável 

para a disponibilização do serviço de iluminação pública. Assim, a inexecução 

do contrato de construção supramencionado acarretaria a interrupção de um 

serviço público (a iluminação pública), ainda que não seja o construtor o 

responsável direto pela prestação do serviço público em si. 

 

Aqui, poder-se-ia discutir mesmo se o simples fato de um serviço 

ser público também o tornaria um serviço essencial. Isto porque a falta de 

iluminação pública, ainda que traga transtornos à população e prejuízos diretos, 

por exemplo, à segurança pública, não causa, por si só, um dano irreparável à 
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coletividade ou à própria Administração Pública, para usar o conceito 

supramencionado proposto por Evelise Pedroso Teixeira Prado VIEIRA (VIEIRA, 

2014, p. 539). 

 

É certo que a própria caracterização de um serviço, mesmo que 

seja um serviço público, como essencial ou não, enseja certo grau de incerteza. 

Assim, a aplicação da prerrogativa da ocupação provisória ao caso concreto, 

demanda do intérprete da norma um cuidado ainda maior. 

 

Este “cuidado maior” deve ser refletido, principalmente, em uma 

motivação robusta do ato que determine o exercício da prerrogativa da ocupação 

provisória de bens e pessoas do contratado, motivação esta que deve 

demonstrar que o exercício dessa prerrogativa é indispensável para assegurar a 

prestação adequada de serviço essencial ao atendimento do interesse público. 

 

Além da própria extensão do conceito de “serviço essencial”, um 

outro aspecto que merece atenção especial é a possibilidade de ocupação 

provisória de bens, pessoal e serviços utilizados pelo contratado para “acautelar 

a apuração administrativa de faltas contratuais pelo contratado”. Há na doutrina 

especializada quem defenda que esta parte do artigo 58, inciso V da LCP seria 

inconstitucional. Neste sentido, confira-se o entendimento de Marçal Justen 

Filho3 (JUSTEN FILHO, 2014, p. 967): 

A primeira ponderação se relaciona à inviabilidade de reputar que a disposição 
examinada [artigo 58, inciso V da LCP] seria aplicável nos casos de apuração 
administrativa de faltas contratuais, eis que essa solução seria incompatível com 
a Constituição. O artigo 5º, XXV, autoriza a ocupação da propriedade privada em 
hipótese de perigo público. Mesmo nos casos de interesse público ou social, o 
apossamento da propriedade privada depende de autorização judicial. Existindo 
indícios de infrações, cuja apuração exigisse verificação imediata, a solução é 
recorrer ao Poder Judiciário.  

 

Ainda que a posição defendida por Marçal Justen Filho seja 

minoritária, é de se destacar que apresenta relevante contribuição à discussão 

sobre os limites constitucionais à intervenção do estado na propriedade privada. 

Efetivamente, parece haver poucas situações, em se tratando dos contratos 

                                                      
3 O próprio Marçal Justen Filho cita em sua obra passagens em que Carlos Ary Sundfeld, Carlos 
Pinto Coelho Motta e Jessé Torres Pereira Júnior não manifestam óbices à aplicação do 
mencionado dispositivo. 
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administrativos mais comuns, especialmente aqueles destinados à aquisição de 

bens e prestação de serviços, em que se justificaria a adoção da ocupação 

provisória de bens, pessoas e serviços para apuração de faltas do contratado. 

 

No entanto, este dispositivo pode ser efetivamente necessário 

quando se trata de um contrato de concessão de serviço público. Tanto é assim 

que, a própria Lei de Concessões reservou o seu Capítulo IX para tratar da 

intervenção do estado nas concessões de serviço público. Na Lei de 

Concessões, o objetivo da intervenção é assegurar a prestação adequada do 

serviço concedido e a apuração de eventuais responsabilidades do 

concessionário pela prestação inadequada destes serviços, que tenha motivado 

a intervenção. 

 

Com efeito, ao defender a inconstitucionalidade da utilização da 

ocupação provisória para a apuração de faltas do contratado, o próprio Marçal 

Justen Filho pondera que: 

Pode reputar-se que o dispositivo examinado relacionava-se com a perspectiva, 
originalmente consagrada, de aplicação da Lei 8.666/1993 também para 
disciplina específica de concessões e permissões de serviço público. Com a 
superveniente edição de legislação própria sobre o tema, o disposto no inciso V 
do art. 58 teve sua aplicação muito reduzida. Mais especificamente, trata-se de 
princípio que não tem aplicação ao campo dos contratos administrativos regidos 
especificamente pela Lei 8.666/1993. Em síntese, deve-se reputar que a 
superveniência da Lei 8.987/1995 acarretou a perda de vigência do dispositivo 
examinado, eis que o tema passou a ser disciplinado pelas regras especiais do 
diploma que dispõe sobre a delegação de serviço público. 

 

Ainda que se possa concordar que a superveniência da Lei de 

Concessões tenha efetivamente limitado e pormenorizado os limites de 

aplicação do instituto da ocupação provisória – tal qual previsto no artigo 58, 

inciso V da LCP – aos contratos de concessão, não parece ser 

hermeneuticamente adequado dizer que a Lei de Concessões tenha tacitamente 

derrogado o mencionado dispositivo da LCP. 

 

Com efeito, a LCP é uma lei geral de contratações públicas, 

enquanto a Lei de Concessões é uma lei especifica para um dos tipos de 

contratos administrativos, os contratos de concessão. Assim, de acordo com as 

técnicas de interpretação normativa, a norma específica apenas pode derrogar 
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a norma geral em relação à matéria objeto da norma específica, não 

extrapolando esta derrogação para matérias estranhas à norma específica, 

ainda que posterior à norma geral. 

 

Assim, a melhor hermenêutica parece ser a de que o artigo 58, 

inciso V da LCP, quando aplicado a contratos de concessão, deve observar 

ainda as regras estipuladas na Lei de Concessões, em especial em seus artigos 

32, 33 e 34. Assim, nos casos de ocupação provisória realizada em contratos de 

concessão, aplicar-se-ia as disposições do artigo 58, inciso V da LCP, naquilo 

que não conflitarem com o previsto na Lei de Concessões4. 

 

Por fim, destaca-se que, havendo a ocupação provisória, a 

Administração Pública deverá arcar com os custos e despesas com os bens, 

serviços e pessoal ocupado.  

 

1.3 Preceitos de Direito Público 

 

Como mencionado no tópico anterior, “cláusulas exorbitantes” é a 

denominação que se dá ao conjunto de prerrogativas previstas no artigo 58 da 

LCP em favor da Administração Pública. 

 

No entanto, as cláusulas exorbitantes não devem – ou ao menos 

não deveriam – ser interpretadas como prerrogativas absolutas conferidas ao 

administrador público, as quais podem ser utilizadas de forma indiscriminada e 

sem motivações bem definidas amparadas no ordenamento jurídico. 

 

Nesse sentido, o artigo 54 da LCP menciona que o regime jurídico 

de contratos administrativos deve observar as cláusulas exorbitantes, mas, 

também, os “preceitos de direito público”, os quais podem ser conceituados 

como um conjunto de regras e ensinamentos integrantes da doutrina de direito 

público. 

                                                      
4 No subtópico Erro! Fonte de referência não encontrada. desta dissertação a intervenção será v
ista com maior grau de detalhe, junto as demais formas extraordinárias de extinção das 
concessões, a caducidade e a encampação. 
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No caso, os preceitos de direito público são todos derivados dos 

princípios previstos no artigo 37, caput da CF, in verbis: 

Art. 37. A administração pública direta e indireta de qualquer dos Poderes da 
União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios obedecerá aos 
princípios de legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiência e, 
também, ao seguinte: 
(...) (Destacou-se). 

 

Assim, os preceitos de direito público podem (ou ao menos assim 

deveria ser) ter seus fundamentos nos princípios da legalidade, impessoalidade, 

moralidade, publicidade e eficiência. 

 

Na sequência, abordar-se-á, ainda que de forma sintética, cada um 

dos princípios mencionados no artigo 37 da Constituição Federal, os quais são 

fundamentais para a adequada interpretação dos contratos administrativos e das 

condutas e limites de atuação da Administração Pública, em especial na 

utilização das cláusulas exorbitantes. 

 

1.3.1 Legalidade 

 

O princípio da legalidade é a pedra fundamental do estado de 

direito. Se não há estado sem direito, também não há direito sem lei. Nem 

mesmo o direito consuetudinário prescinde de lei, seja ela escrita ou não. 

 

Para conceituar o princípio da legalidade, difícil encontrar texto 

melhor que o de Celso Antônio Bandeira de MELLO, professor catedrático da 

Pontifícia Universidade Católica de São Paulo, comentando o conceito deste 

princípio formulado por Hely Lopes MEIRELLES (MELLO, 2014, p. 78): 

Hely Lopes Meirelles ensina que: “A legalidade, como princípio de administração 
(CF, art. 37, caput), significa que o administrador público está, em toda a sua 
atividade funcional, sujeito aos mandamentos da lei e às exigências do bem 
comum, e deles não se pode afastar ou desviar, sob pena de praticar ato inválido 
e expor-se a responsabilidade disciplinar, civil e criminal, conforme o caso’. 
O autor citado não quis, certamente, restringir o princípio da legalidade ao 
agente, isto é, ao administrador, embora haja se referido expressamente a ele. 
O princípio, que formulou com tanta clareza, diz respeito à Administração em si, 
à atividade administrativa como um todo, englobando, é certo, seus agentes. 
Tanto isto é verdade que o mesmo doutrinador com precisão assinalou: “A 
eficácia de toda atividade administrativa está condicionada ao atendimento da 
lei e do Direito. (...). Na Administração Pública não há liberdade nem vontade 
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pessoal. Enquanto na administração particular é lícito fazer tudo que a lei não 
proíbe, na Administração Pública só é permitido fazer o que a lei autoriza. ” 
(Destacou-se). 

 

Logo, a legalidade, sob o aspecto administrativista, é o princípio 

que limita a liberdade do administrador público. Para este, e para os atos por ele 

praticados, vige o princípio da legalidade estrita, ou seja, suas ações somente 

podem ser aquelas que a lei permita. 

 

Assim, como o regime jurídico de contratações públicas é 

extremamente rígido, procedimentalista e minimalista restam ao administrador 

público poucos ou mesmo nenhum espaço para adoção de soluções alternativas 

e criativas para buscar a melhor forma de contratação para a satisfação do 

interesse público e, uma vez realizada a contratação, para conduzir a execução 

contratual de forma a maximizar seus resultados. 

 

Não é objeto desta dissertação a discussão sobre a participação, 

positiva ou negativa, que a LCP, em seus mais de 21 (vinte e um) anos de 

vigência, possui para a construção da impressão generalizada, e aparentemente 

acertada, de que, em geral, as contratações públicas possuem custos 

excessivamente altos, mas resultados de qualidade abaixo da média. 

 

Para fins desta dissertação, frisa-se apenas que a vinculação da 

Administração Pública ao princípio da legalidade estrita, obriga-a a respeitar, em 

todos os seus contratos, as disposições legais atinentes às contratações 

públicas, as quais determinam, de forma bastante rígida, quando não mesmo 

taxativa, as ações que o administrador público pode usar para realizar a 

contratação e a gestão dos contratos administrativos. 

 

Com efeito, especialmente nas contratações de maior 

complexidade e prazo, que costumam também ser, quando individualmente 

consideradas, as de maior valor, o tratamento detalhista e procedimentalista da 

LCP traz mais malefícios que benefícios à eficiência das contratações públicas. 
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Isto porque, de um lado, o processo licitatório extremamente rígido 

e formalista não permite espaços de diálogo e de um processo dinâmico de 

construção das propostas dos licitantes. 

 

De outro lado, na execução contratual, a ausência de dispositivos 

que privilegiem o resultado em detrimento do atendimento puro e simples de 

especificações técnicas, aliada à taxatividade das hipóteses autorizadoras de 

modificações contratuais, impede tanto a premiação dos contratados que 

venham a entregar resultados de qualidade, quanto a punição dos que 

apresentam resultados abaixo da média. 

 

1.3.2 Impessoalidade 

 

A impessoalidade, enquanto princípio, pode ser interpretada como 

a ausência de discriminações no tratamento dos contratados, tanto positivas 

quanto negativas, baseadas nas preferências pessoais do Administrador 

Público. 

 

Não obstante, alguns autores, como DI PIETRO e MOREIRA 

NETO fazem relevante observação sobre um aspecto do princípio da 

impessoalidade que passa despercebido para muitos, e que funciona como um 

freio importante à aplicação da motivação baseada na razão de estado para 

justificativa de atos administrativos. 

 

Neste sentido, confira-se o seguinte excerto (MOREIRA NETO, 

2014, p.101): 

Este princípio, que se conta entre os que o legislador constitucional houve por 
bem de explicitar (art. 37, caput), tem uma tríplice acepção. Na primeira, proíbe 
a Administração de distinguir interesses onde a lei não o fizer. Na segunda, 
proíbe a Administração de prosseguir interesses públicos secundários, dela 
próprios, desvinculados dos interesses públicos primários. Neste caso, enfatiza-
se a natureza jurídica ficta da personalização do Estado, que, por isso, jamais 
deverá atuar em seu exclusivo benefício, como pessoa instrumental, mas 
sempre no da sociedade. Na terceira acepção, proíbe com ligeira diferença sobre 
segunda, que a Administração dê precedência a quaisquer interesses outros, em 
detrimento dos finalísticos, ou seja, os da sociedade, postos à sua cura. 
(Destaques no original) 
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Assim, como será exposto com mais vagar ao longo desta 

dissertação, o estado nada mais é que um instrumento para a promoção do 

interesse público. Em outras palavras, o estado e, por consequência, sua 

manifestação fenomenológica, a Administração Pública, não possuem 

interesses ou objetivos autônomos ou independentes do interesse público. 

 

Portanto, a impessoalidade é um princípio que não se aplica 

unicamente ao administrador público, mas ao próprio estado enquanto entidade, 

instituição. Existe uma tendência histórica de que, com o tempo, as instituições 

mais organizadas se constituam como grupos sociais autônomos, com 

interesses próprios, diferentes daqueles para os quais foram constituídas. 

 

Nos casos em questão, a instituição, e com o estado não é 

diferente, tem um comportamento semelhante ao de um ser vivo, e seu objetivo 

último passa ser o crescimento e a preservação de sua existência, mesmo que 

no caso das instituições isto venha a significar o sacrifício das finalidades para 

as quais ela mesma foi criada. 

 

É com base nestas características que a ideia de “razão de estado”, 

e a própria concepção de interesse público passam a ser utilizadas de forma 

deturpada, sendo identificadas com interesses que em nada ou pouco tem a ver 

com o interesse do povo que detém, em última instância, o poder, e que foi o 

responsável por instituir o próprio estado. Identificando este risco, HOBBES em 

sua clássica obra sobre o estado, já comparava este a um monstro da mitologia 

nórdica, o Leviatã, criado pelo próprio povo para que a sociedade pudesse 

existir. 

 

Portanto, a impessoalidade deve ser vista não só como princípio 

aplicável para coibir a promoção das preferências e interesses pessoais do 

administrador público pessoa física, mas também como mecanismo de coibição 

da promoção e interesses pessoais e autônomos do estado enquanto instituição, 

quando estes interesses se contrapuserem ao interesse público do povo que o 

instituiu. 
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1.3.3 Moralidade 

 

Junto do princípio da eficiência, a moralidade é certamente um dos 

mais polêmicos princípios gerais que regem a Administração Pública. Isto 

porque, até a Constituição Federal de 1988, a moralidade e a legalidade de um 

ato não se confundiam; na realidade, a moralidade do ato administrativo era fato 

alheio ao controle da legalidade, sendo moral e direito campos autônomos do 

conhecimento. 

 

Sobre a distinção entre direito (ou legal) e moral, observa Di Pietro 

que (2014: p. 77): 

No entanto, antiga é a distinção entre Moral e Direito, ambos representados por 
círculos concêntricos, sendo o maior correspondente à moral e, o menor, ao 
direito. Licitude e honestidade seriam os traços distintivos entre o direito e a 
moral, numa aceitação ampla do brocardo segundo o qual non omne quod licet 
honestum est (nem tudo o que é legal é honesto). 
Antonio José Brandão (RDA 25:454) faz um estudo da evolução da moralidade 
administrativa, mostrando que foi no direito civil que a regra moral primeiro se 
imiscuiu na esfera jurídica, por meio da doutrina do exercício abusivo dos direitos 
e, depois, pelas doutrinas do não locupletamento à custa alheia e da 
obrigação natural. Essa mesma intromissão verificou-se no âmbito do direito 
público, em especial no Direito Administrativo, no qual penetrou quando se 
começou a discutir o problema do exame jurisdicional do desvio de poder. 
(Destaques no original). 

 

Com efeito, e mesmo antes da Constituição Federal de 1988, o 

artigo 2º, parágrafo único, alínea “e” da Lei Federal nº. 7.717, de 29 de junho de 

1965, que trata da ação popular, já definia desvio de poder como causa de 

nulidade do ato administrativo, identificando-o com a situação em que “o agente 

pratica o ato visando a fim diverso daquele previsto, explícita ou implicitamente, 

na regra de competência. ” 

 

Cumpre notar que o princípio da moralidade vai além do 

descumprimento da lei e da atuação além dos limites da competência do 

administrador público. Tanto é assim que o artigo 2º, parágrafo único, inciso IV 

da Lei Federal nº 9.784, de 29 de janeiro de 1999, que trata dos processos 

administrativos, exige a observância de “atuação segundo padrões éticos de 

probidade, decoro e boa-fé”. 
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Com relação à identificação do que é imoral, observa Moreira Neto 

(2014: págs. 102/103) que: 

A moralidade administrativa, entendida como espécie diferenciada da moral 
comum, também atua como uma peculiar derivação dos conceitos de 
legitimidade política e de finalidade pública, tal como acima estudadas, pois é a 
partir da finalidade, sempre legislada, que ela é prevista em abstrato, e a partir 
da legitimidade, como o resultado da aplicação, que ela se define em concreto. 
(...) 
Para que o administrador pratique uma imoralidade administrativa, basta que 
empregue seus poderes funcionais com vistas a resultados divorciados do 
específico interesse público a que deveria atender. Por isso, além da hipótese 
de desvio de finalidade, poderá ocorrer imoralidade administrativa nas hipóteses 
de ausência de finalidade e de ineficiência grosseira da ação do administrador 
público, em referência à finalidade que se propunha atender. 
Portanto, para que o administrador vulnere este princípio, basta que administre 
mal os interesses públicos, o que poderá ocorrer basicamente de três modos: 1.º 
- através de atos com desvio da finalidade pública, para perseguir interesses que 
não são aqueles para os quais deve agir; 2.º - através de atos sem finalidade 
pública; 3.º - através de atos com deficiente finalidade pública, reveladores de 
uma ineficiência grosseira no trato dos interesses que lhe foram afetos. 
Em termos operacionais, a utilização de meios ilegítimos, como a traição da 
finalidade, tipificará formas de má administração da coisa pública e caracterizará 
a imoralidade administrativa, trazendo, como consequência, a anulação do ato. 
(Destaques no original). 

 

Neste sentido, é certo que no campo do direito público e, em 

especial, da relação entre a Administração Pública e os indivíduos, que em 

conjunto compõem a iniciativa privada existe uma área turva, cinzenta, em que 

os limites entre legalidade e moralidade não são tão cristalinos quando as 

pessoas que não lidam diariamente com as relações entre estado e particular 

imaginam. 

 

Assim que, salvo os casos de imoralidade grosseira e até 

parlapatã, envolvendo até dinheiro escondido na cueca, a avaliação da 

moralidade dos atos administrativos é mais complexa do que muitas vezes a 

mídia em geral, e até mesmo a doutrina jurídica, tenta apresentar. 

 

A complexidade dos juízos de moralidade dos atos e relações entre 

administrador público e os administrados foi muito bem captada por Agustín 

Gordillo, citado por Di Pietro (2014: p. 80): 

Merece menção a obra em que Agustín Gordillo (1982:74-78) fala sobre a 
existência de uma administração paralela, ou seja, de um “parassistema 
jurídico-administrativo, que revela existirem, concomitantemente, procedimentos 
formais e informais, competências e organização formais e informais, a 
Constituição real e o sistema paraconstitucional, o governo instituído e o governo 
paralelo e, também, a existência de dupla moral ou de duplo standard moral, que 
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está presente em todos os setores da vida pública ou privada. Ele cita o caso do 
comerciante que quer denunciar o competidor desleal que não paga os impostos, 
o do estudante que “cola” nos exames, o do professor que não ensina, e em 
geral o de todos aqueles que exercem uma atividade qualquer sem dedicação, 
sem responsabilidade, sem vocação, sem espírito de servir à comunidade. 
Acrescenta ele que “a dupla moral implica o reconhecimento de que o sistema 
não deve ser cumprido fiel nem integralmente, que ele carece de sentido; é o 
parassistema o que dá realidade e sentido obrigacional às condutas individuais. 
” (Destacou-se). 

 

Di Pietro critica essa “moral paralela”, identificando-a como “um 

problema crucial de nossa época, por deixar sem sanção atos que, embora 

legais, atentam contra o senso comum de honestidade e de justiça” (2014: p. 

80). 

 

De fato, um dos pressupostos da moral é justamente que ela seja 

comum a um grupo de pessoas, diferentemente da ética, que é individual; assim, 

embora em um mesmo grupo social necessariamente haja diversas “éticas” é 

possível, e até desejável, que a moral seja comum. 

 

Assim, a existência de mais de uma moral, como a “moral oficial” e 

a “moral paralela”, identificada por Gordillo, seja prejudicial à observância da 

“moral oficial”, é certo que também não serve sequer para assegurar a 

observância de uma “moral paralela”, oficiosa, informal, cujo conteúdo pode ser, 

por isto mesmo, manipulado pelos agentes para tornar a zona cinzenta e 

complexa da moral aplicada às relações administrativas mais claras ou mais 

escuras. 

 

Partindo-se da premissa de que um dos principais desafios atuais 

do legislador e dos homens públicos, bem como dos juristas publicistas, é 

encontrar a forma de erradicar a “moral paralela”, como decorrência, as normas 

aplicáveis às relações entre estado e iniciativa privada, em especial no que se 

relaciona às contratações públicas, deveriam ser revisitadas, quer para se  

modificá-las, quer para se reinterpretá-las, identificando em que contribuem para 

que ações moralmente corretas possam ter sua legalidade questionada, ao 

passo que ações moralmente incorretas podem ser consideradas legais. 
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Em suma, e em que pese a aparente singeleza face a real 

complexidade do princípio da moralidade, a conclusão a que se pode chegar é 

que, no âmbito da CF, este princípio foi alçado à condição de obrigação de 

natureza não apenas legal, mas também constitucional, devendo ser levado em 

consideração, em igual medida com os demais princípios constitucionais que 

orientam a atuação da Administração Pública, no juízo de constitucionalidade 

dos atos administrativos concretos. 

 

1.3.4 Publicidade 

 

O princípio da publicidade, além de um dos princípios informadores 

da atuação da Administração Pública, é um direito fundamental de todos e cada 

um do povo. Neste sentido, o artigo 5º, inciso XXXIII da Constituição Federal é 

expresso ao prever que: 

Art. 5º Todos são iguais perante a lei, sem distinção de qualquer natureza, 
garantindo-se aos brasileiros e aos estrangeiros residentes no País a 
inviolabilidade do direito à vida, à liberdade, à igualdade, à segurança e à 
propriedade, nos termos seguintes: 
(...) 
XXXIII - todos têm direito a receber dos órgãos públicos informações de seu 
interesse particular, ou de interesse coletivo ou geral, que serão prestadas no 
prazo da lei, sob pena de responsabilidade, ressalvadas aquelas cujo sigilo seja 
imprescindível à segurança da sociedade e do Estado; (Destacou-se). 

 

Cumpre destacar que a publicidade é um dos princípios mais 

próprios, senão mesmo o mais característico, dos estados democráticos. Isto 

porque a democracia pressupõe a participação, mesmo que indireta, do povo 

nas decisões, gestão e defesa da coisa pública. Para que possa atuar 

conscientemente, o cidadão precisa saber as matérias sobre as quais deve 

manifestar-se, assim como as regras e os processos para instrumentalização da 

sua decisão ou ação. 

 

De acordo com Mello (2014: p. 117): 

Consagra-se nisto o dever administrativo de manter plena transparência em seus 
comportamentos. Não pode haver em um Estado Democrático de Direito, no qual 
o poder reside no povo (art. 1º, parágrafo único, da Constituição), ocultamento 
aos administrados dos assuntos que a todos interessam, e muito menos em 
relação aos sujeitos individualmente afetados por alguma medida. 
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Com efeito, é típico dos estados autoritários o controle e a omissão 

de informações dos administrados, normalmente sob a justificativa da defesa de 

uma “razão de estado” ou por motivo de “segurança pública”, expressão esta 

que, com pequena alteração, ainda se encontra no artigo 5º, inciso XXXIII da 

Constituição Federal, ao mencionar a possibilidade de restrição à divulgação de 

informações “cujo sigilo seja imprescindível à segurança da sociedade e do 

Estado”. 

 

Assim, e embora efetivamente existam informações cujo controle e 

sigilo diga respeito à segurança da sociedade e do estado, como, por exemplo, 

as informações obtidas pelos serviços de inteligência, posição de unidades 

militares, e até mesmo o código de ativação de armas de destruição em massa, 

é certo que quanto maior o grau de participação popular e democracia, maior o 

número de informações de interesse coletivo disponibilizadas pelo estado para 

a sociedade. 

 

Dito isto, nas contratações públicas, o sigilo dos contratos, seus 

termos, condições e valores devem ser não apenas divulgados na forma das 

normas previstas na LCP e legislação correlata, mas também colocados à 

disposição de qualquer do povo para consulta, extração de cópias e demais atos 

necessários ao exercício material e efetivo de seu direito à publicidade dos atos 

administrativos. 

 

Não obstante, é certo que muitas vezes, as contratações realizadas 

pelo estado, em especial as realizadas pelas empresas estatais e órgãos ou 

departamentos de estado relacionados à pesquisa e defesa, podem conter 

informações que, indiscutivelmente, estão protegidas pelo sigilo assegurado pelo 

artigo 5º, inciso XXXIII, parte final, da Constituição Federal. 

 

No entanto, esta característica, por si só, não é suficiente para que 

mencionadas contratações sejam integralmente inacessíveis a qualquer do 

povo. Com efeito, as partes que não sejam sigilosas devem ser disponibilizadas 

a quem assim requerer, mantendo-se as partes que contenham informações 
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sigilosas devidamente achuradas ou de alguma outra forma protegida, de forma 

a preservar a informação cujo sigilo seja efetivamente necessário. 

 

1.3.5 Eficiência 

 

A eficiência é um dos novos princípios orientadores da atuação da 

Administração Pública, acrescentado pela Emenda Constitucional nº 19/1998 à 

Constituição Federal de 1988, sendo, ao lado do princípio da moralidade, 

possivelmente um dos princípios mais controvertidos mencionados pelo artigo 

37, “caput” da Constituição Federal. 

 

A doutrina administrativista possui diferentes posições sobre o 

conteúdo material do princípio da eficiência. Para Medauar (2011: págs. 

136/137): 

Agora a eficiência é princípio que norteia toda a atuação da Administração 
Pública. O vocábulo liga-se à ideia de ação, para produzir resultado de modo 
rápido e preciso. Associado à Administração Pública, o princípio da eficiência 
determina que a Administração deve agir, de modo rápido e preciso para produzir 
resultados que satisfaçam as necessidades da população. Eficiência contrapõe-
se a lentidão, a descaso, a negligência, a omissão – características habituais da 
Administração Pública brasileira, com raras exceções. 
O princípio da eficiência vem suscitando entendimento errôneo no sentido de 
que, em nome da eficiência, a legalidade será sacrificada. Os dois princípios 
constitucionais da Administração devem conciliar-se, buscando esta atuar com 
eficiência, dentro da legalidade. 

 

No caso de Justen Filho (2014: págs. 222/223): 

Eficiência administrativa não é sinônimo de eficiência econômica. Numa 
empresa privada, a autonomia permite organizar os fatores da produção 
segundo as finalidades perseguidas egoisticamente pelo empresário – o que 
autoriza, inclusive, a privilegiar a busca do lucro. Ao contrário, a atividade estatal 
deverá traduzir valores de diversa ordem, e não apenas aqueles de cunho 
econômico. 
(...) 
Portanto, a ordem jurídica veda o desperdício econômico porque a otimização 
do uso dos recursos permite realização mais rápida e mais ampla dos encargos 
estatais. Mas, quando houver incompatibilidade entre a eficiência econômica e 
certos valores fundamentais, deverá adotar-se a solução que preserve ao 
máximo todos os valores em conflito, mesmo que tal implique a redução da 
eficiência econômica. 

 

Por fim, Moreira Neto (2014: p. 116) assim o conceitua: 

Entendida, assim, a eficiência administrativa, como a melhor realização possível 
da gestão dos interesses públicos, posta em termos de plena satisfação dos 
administrados com os menores custos para a sociedade, ela se apresenta, 
simultaneamente, como um atributo técnico da administração, como uma 
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exigência ética a ser atendida, no sentido weberiano de resultados, e, coroando 
a relação, como uma característica jurídica exigível, de boa administração dos 
interesses públicos. 

 

Além dos conceitos e definições supramencionados, ainda 

poderíamos mencionar outros autores que apresentam outras definições e 

conceitos, mais ou menos semelhantes aos expostos acima; não obstante, o 

conteúdo material do princípio da eficiência ainda parece longe de um 

entendimento mais homogêneo da doutrina brasileira. 

 

Talvez isto ocorra porque mencionado princípio é oriundo das 

ciências econômicas e da administração. Para Drucker, um dos teóricos 

contemporâneos das ciências da administração, a eficiência consiste em “fazer 

certo as coisas”. Assim, a eficiência está geralmente relacionada ao nível 

operacional, especialmente nas formas de realizar as atividades com o mínimo 

necessário de recursos (tempo, pessoas, matéria-prima, etc.) para atingir o 

objetivo almejado. 

 

O mencionado autor a diferencia da eficácia, que consistiria em 

“fazer as coisas certas”, e teria um caráter mais gerencial, ou seja, identificar 

quais as ações são necessárias para atingir determinado objetivo e quais os 

meios adequados de atingi-lo. 

 

Esta “importação” do princípio da eficiência para o ordenamento 

jurídico, em especial no que se refere aos princípios orientadores da 

Administração Pública, é sintetizada por Moreira Neto (2014: p. 115) da seguinte 

forma: 

De um lado, o conceito de eficiência foi elaborado fora da Ciência do Direito, a 
partir da Revolução Industrial, ocasião em que começou a ser definido como a 
relação entre um produto útil e aquele teoricamente possível com os meios 
empregados, daí passando à Economia, onde se aproximou e até certo ponto se 
confundiu com o conceito de produtividade, ou seja, uma relação mensurável ou 
estimável entre produto e insumos, daí passando à administração privada e à 
pública. 
De outro lado, destaca-se a sua origem em estudos jurídicos doutrinários de 
vanguarda, desenvolvidos desde meados do século XX por juristas do porte de 
Raffaele Resta e de Guido Falzoni, no sentido de superar o conceito de poder-
dever de administrar, como afirmado pela administração burocrática, 
empenhada apenas em lograr a eficácia, para estabelecer, como um passo 
adiante, o dever da boa administração, passado a ser respaldado pelas novas 
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concepções gerenciais, voltadas a busca da eficiência da ação administrativa 
pública. 
Realmente, com o desenvolvimento dos conceitos da administração pública 
gerencial, que revelam grande influência do pragmatismo do direito público 
anglo-saxônico, passou-se a reconhecer não ser o bastante a prática de atos 
que, simplesmente, estejam aptos a produzir os resultados juridicamente dele 
esperados, o atendendo apenas ao conceito clássico de eficácia. Exigiu-se mais: 
que esses atos fossem praticados com tais qualidades intrínsecas de excelência, 
de modo a possibilitarem o melhor atendimento possível das finalidades para ele 
previstas em lei. 

 

Para fins de dissertação, adotar-se-á a definição do princípio da 

eficiência como o que obriga o administrador público a optar sempre pela solução 

que, de acordo com critérios razoáveis, possibilite a realização do interesse 

público almejado, com o menor consumo de recursos possível, respeitadas às 

condições fenomenológicas e normativas aplicáveis. 

 

Assim, o princípio da eficiência não será interpretado como 

sinônimo de busca pela qualidade ou excelência, como, por exemplo, defende 

Moreira Neto. Tampouco se identificará com a necessidade de velocidade e 

precisão, tal qual colocado por Medauar. Sem dúvida, estas características, ou 

objetivos, devem ser perseguidos pelo administrador público, mas não parecem 

intrínsecas à ideia de eficiência. 

 

Neste ponto, merece especial relevo a questão da busca de 

qualidade nas contratações públicas. Isto porque não necessariamente o mais 

vantajoso (para utilizar a expressão prevista na LCP) é o mais barato. Aliás, a 

experiência ensina a todos que, em geral, é justamente o oposto. Assim, antes 

de buscar ser eficiente, o administrador público deve buscar ser eficaz, no 

conceito de Drucker, ao definir o objeto e as características do bem ou serviço 

que pretende adquirir para satisfazer o interesse público envolvido. 

 

Cumpre destacar também a importância que a definição de 

parâmetros e indicadores mínimos de qualidade tem na efetividade do controle 

sobre a qualidade dos bens e serviços objeto dos contratos administrativos. A 

definição de indicadores de qualidade, e sua fiscalização e a exigência de seu 

atendimento, é o que permite ao administrador público solicitar o refazimento de 

serviços, a substituição de bens fornecidos ou, ao menos, abater-lhes o preço, 
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possibilitando não apenas uma ação sancionatória, mas também propedêutica 

para os seus fornecedores. 

 

No Capítulo 2 desta dissertação, que tem por objeto os contratos 

de concessão, será possível verificar como a legislação de concessões, em 

especial a Lei de Concessões e a Lei de PPP, privilegiaram a finalidade da 

contratação, em especial a disponibilização adequada e com características de 

qualidade mínimas dos serviços prestados pelos concessionários, redirecionado 

o enfoque do acompanhamento, fiscalização e gestão dos contratos 

administrativos de concessão dos meios de execução para os seus resultados. 
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2 CONTRATOS ADMINISTRATIVOS DE CONCESSÃO 
 

O presente capítulo é dedicado ao estudo dos aspectos mais 

relevantes, para os fins desta dissertação, dos contratos administrativos de 

concessão, dividindo-se nos seguintes tópicos e respectivos subtópicos: 2.1 – 

Delegação, autorização, permissão e concessão; 2.2 – Definição; 2.3 – 

Concessão comum; 2.4 – Parceria público-privada, 2.4.1 – PPP em sentido 

amplo, 2.4.2 – PPP em sentido estrito (ou em sentido legal), 2.4.2.1 – Concessão 

patrocinada, 2.4.2.2 – Concessão administrativa; 2.5 – Bens reversíveis. 

 

2.1 Delegação, autorização, permissão e concessão 

 

Em geral, existe um consenso doutrinário de que a delegação é o 

gênero, do qual concessão, permissão e autorização nada mais são que 

espécies. Assim que, todo concessionário, permissionário ou autorizatário é um 

delegatário, mas nem todo delegatário é concessionário, permissionário ou 

autorizatário. Sobre o tema, observa Diogo de Figueiredo Moreira Neto (2014: p. 

137): 

A delegação caracterizará todas as modalidades privadas da chamada execução 
indireta da administração pública, instituída sempre por um instrumento jurídico, 
que poderá ser a própria lei (no caso, das paraestatais, dos serviços sociais 
autônomos e de delegatários legais atípicos, como os conselhos profissionais), 
o contrato (no caso dos concessionários e dos delegatários por outras firmas 
contratuais), o ato administrativo complexo (como no caso dos consórcios, dos 
convênios, dos acordos de programa e de outros pactos não contratuais) ou o 
simples ato administrativo (como no caso de alguns permissionários, dos 
autorizatários, em geral, ou dos delegatários por outras modalidades unilaterais 
atípicas). (Destacou-se no original) 

 

Como exemplo de delegatário que não é nem concessionário, 

permissionário ou autorizatário, é possível citar o caso da Companhia Paulista 

de Trens Metropolitanos – CPTM, que presta serviços públicos 

independentemente de possuir um contrato de concessão firmado com o estado 

para tal fim. Este fenômeno é usualmente denominado “delegação legal”, ou 

seja, a prestação de serviço público é delegada pela própria lei, e não um 

contrato de concessão ou outro ato jurídico contratual ou administrativo. 
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Especificamente sobre a possibilidade da Administração Pública 

receber legalmente a incumbência para prestação de serviço público, observa 

Edmir Netto de Araújo (2010: p. 140): 

Não só a lei instituidora do serviço, como também a própria Constituição ou 
Constituições estaduais podem atribuir competências para o Poder Público, seus 
órgãos e entidades, para a titularidade de serviço público. 
(...) 
Partes específicas dessas competências podem ser transferidas para 
entidades que elas tenham criado por lei, ou mesmo adquirido na forma civil. 
Assim sendo, a transferência de titularidade de certo serviço público para 
entidade estatal deve ocorrer por lei, geralmente a própria lei que cria a entidade, 
o que não impede que tal aconteça por lei específica para entidade já existente. 
É assim que são atribuídas, sem necessidade de contrato de concessão ou 
permissão, serviços públicos a entidades estatais descentralizadas, como 
autarquias, empresas públicas, sociedades de economia mista, empresas sob o 
controle acionário do Estado e fundações privadas instituídas pelo Poder 
Público, que terão, então, competências específicas que a lei lhes confere. 
(Destacou-se no original) 

 

Com relação à permissão, esta é conceituada pela doutrina da 

seguinte forma (DI PIETRO: 2012, p. 133): 

O vocábulo “permissão” possui um sentido amplo, que designa o ato 
administrativo unilateral, discricionário e precário, gratuito ou oneroso, pelo qual 
a Administração Pública faculta ao particular a execução de serviço público ou a 
utilização privativa de bem público por terceiros. 

 

Por sua vez, a Lei de Concessões define a permissão de serviço 

público como “a delegação, a título precário, mediante licitação, da prestação de 

serviços públicos, feita pelo poder concedente à pessoa física ou jurídica que 

demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e risco”. Por sua 

vez, o artigo 40 da Lei de Concessões também estabelece que a permissão de 

serviço público “será formalizada mediante contrato de adesão”. 

 

Comentando estes dispositivos, assevera Maria Sylvia Zanella Di 

Pietro (2012, p. 136): 

Pelos dois dispositivos conjugados, verifica-se que foram indicadas como 
características da permissão: (a) a precariedade no ato de delegação, (b) a 
natureza de contrato de adesão; (c) a revogabilidade unilateral pelo poder 
concedente; (d) a possibilidade de a permissão ser feita a pessoa física, o que 
não está previsto para a concessão. Acrescente-se ainda que a possibilidade de 
o serviço público ser precedido de obra pública está prevista apenas com relação 
à concessão, o que se justifica plenamente, porque a realização de obra pública 
é incompatível com a precariedade que a lei quis imprimir à permissão. Note-se 
a confusão do legislador que, embora considere a permissão como contrato, usa 
o vocábulo revogabilidade, adequado para referir-se ao desfazimento de atos 
administrativos unilaterais, e não rescisão ou rescindibilidade, adequado para o 
desfazimento dos contratos administrativos. 
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Ainda assim, é certo que a distinção entre concessão e permissão 

de serviço público tem sido cada vez mais questionada, inclusive no Supremo 

Tribunal Federal, conforme bem ressaltado pela doutrina (AGUILLAR (coord.): 

2011, p. 41): 

No âmbito jurisprudencial, no entanto, convém anotar que o STF tem entendido 
que já não há mais distinções entre os regimes de concessão e de permissão. 
Na ADIn 1.491-9, ainda tramitando, tendo por relator o Min. Carlos Velloso, 
decidiu-se que “quanto ao pedido de suspensão cautelar da eficácia do art. 4º e 
seu parágrafo único, da referida Lei [n. 9.295, de 19 de julho de 1996] – que 
autoriza o Poder Executivo a transformar em concessões de Serviço Móvel 
Celular as permissões do Serviço de Radiocomunicação Móvel Terrestre 
Público-Restrito outorgadas anteriormente à vigência desta Lei, em condições 
similares às dos demais contratos de concessão de Serviço Móvel Celular –, 
votaram pelo seu indeferimento, os Ministros Carlos Velloso, relator, Maurício 
Corrêa, Nelson Jobim, Ilmar Galvão, Octavio Gallotti, sob o fundamento de que 
o art. 175, parágrafo único, I, da CF afastou qualquer distinção conceitual entre 
permissão e concessão, ao conferir àquela o caráter contratual próprio desta”. 

 

Especificamente com relação à autorização, em obra integralmente 

dedicada ao instituto da autorização administrativa, esta é conceituada da 

seguinte forma por Cid Tomanik Pompeu que (2010: p. 81): 

O exame dos vários autores permite concluir que na doutrina inexiste dúvida no 
sentido de que a autorização é espécie do gênero ato administrativo e que 
domina o entendimento segundo o qual o ato é unilateral. No que concerne à 
vinculação do ato à lei, os autores não apresentam ponto de vista uniforme. 
Aqueles que dão ao vocábulo sentido amplo, abrangendo os demais atos 
permissivos ou autorizativos, conferem à autorização caráter vinculado ou 
discricionário, segundo a espécie adotada: se licença, o ato autorizatário será 
vinculado; se permissão, ou autorização em sentido estrito, discricionário. 
(Destacou-se no original) 

 

Por sua vez, Maria Sylvia Zanella Di Pietro identifica 3 (três) tipos 

de autorização é o ato unilateral e discricionário pelo qual a Administração 

Pública: (a) “faculta ao particular o desempenho de atividade material ou a 

prática de ato que, sem esse consentimento, seriam legalmente proibidos” 

(2012: p. 137); (b) “faculta ao particular o uso privativo de bem público, a título 

precário”; ou (c) “delega ao particular a exploração de serviço público, a título 

precário” (2012: p. 138). 

 

Um ponto bastante relevante relacionado às autorizações e 

permissões são as consequências que a definição de prazo determinado pode 

trazer ao alcance da precariedade do instituto. Isto porque, havendo prazo 
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determinado, há uma expectativa de estabilidade da autorização, que pode 

embasar pleitos de indenização nos casos em que esta venha a ser retirada 

antes do termo final originalmente previsto no ato que a concedeu. 

 

Tal situação é ainda mais potencializada quando condicionada ou 

demonstrada realização de investimentos pelo autorizatário ou permissionário, 

cuja amortização dependeria da sua exploração pelo prazo previsto no 

instrumento que formaliza a autorização ou permissão. Neste sentido, observa a 

doutrina que (AGUILLAR (coord.): 2011, p.40): 

Afirmam Marçal Justen Filho (2003, p. 113) e Benedicto Porto Neto (1998, p. 
136), com razão, que a diferença entre os dois institutos não reside na 
possibilidade ou não de sua retomada por razões de interesse público, mas nos 
efeitos do ato de revogação de um e outro. Na concessão, a retomada pelo 
Estado dos serviços antes do prazo contratual gera direitos indenizatórios ao 
concessionário, ao passo que na permissão, em regra, não. 
Porém, a permissão de serviços públicos que seja outorgada mediante licitação, 
mas que contenha prazo determinado e exigências de investimento fixadas no 
ato de outorga, equipara-se à concessão, gerando direitos indenizatórios, 
evidentemente. Por esse motivo, não se devem outorgar sob regime de 
permissão serviços públicos que dependam de amortização de investimentos a 
prazo determinado, sob pena de descaracterizar-se o regime de permissão e 
gerar direitos indenizatórios ao permissionário. 

 

Para concluir, vale a pena mencionar a citação e comentários de 

texto de Miguel Reale, feitos por Maria Sylvia Zanella Di Pietro acerca das 

relações entre concessão, permissão e autorização para prestação de serviço 

público (2012: p. 139): 

Segundo Miguel Reale (1969:152-153), “é de boa doutrina que o legislador não 
empregue palavras inúteis ou redundantes. O pleonasmo é uma figura de 
retórica que se não compadece com a técnica legislativa. Quando a lei contém 
três verbos sucessivos para determinar um âmbito de atividades, deve-se 
entender que a cada um deles corresponde um sentido distinto e próprio”. Para 
ele, o legislador estabeleceu uma “gradação entre a autorização, a permissão e 
a concessão de serviço público, segundo o índice de participação ou de controle 
do Poder Público no concernente aos bens e aos serviços”. E, certamente 
partindo da ideia de que a autorização e a permissão são atos unilaterais e a 
concessão é um contrato, acrescenta que “a permissão se constitui como se fora 
autorização e é exercida como se fora concessão, o que explica que os nossos 
legisladores ora empreguem um vocábulo, ora outro, ou os dois, 
indiferentemente, demonstrando a falta de clara determinação conceitual”. 

 

Os próximos tópicos e subtópicos deste capítulo irão abordar de 

forma mais detida, a definição e algumas das principais características do 

instituto da concessão e, em especial, do contrato de concessão comum, 

patrocinada e administrativa. 
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2.2 Definição 

 

É surpreendente o quanto o conceito de contrato de concessão é, 

em si mesmo, pouco explorado pela doutrina e pela jurisprudência. Com efeito, 

a maioria dos textos que tratam dos contratos de concessão se concentra muito 

mais na discussão de uma de suas características, especialmente o seu objeto 

e forma de remuneração, deixando os seus demais aspectos em segundo plano. 

 

Com efeito, até a Lei de PPP, em 2004, os contratos de concessão 

se aplicavam a apenas duas hipóteses bastantes específicas: a delegação de 

serviços públicos e o uso de bem público. Mesmo assim, ambos os objetos não 

foram trabalhados com a mesma intensidade, tendo sido os serviços públicos o 

tema que, de longe, mais atraiu atenção da doutrina. 

 

Assim, a discussão doutrinária sobre concessões confunde-se, em 

grande parte, com a discussão sobre serviços públicos, o que torna um pouco 

discutir concessões no direito brasileiro, lançando mão da doutrina, sem tratar 

de serviços públicos. 

 

Não obstante, uma vez que o objetivo desta dissertação é abordar 

a materialidade do conceito de equilíbrio econômico-financeiro, o desafio deste 

capítulo é justamente abordar as características contratuais das concessões e 

não as atividades que lhe podem servir de objeto. 

 

Na esfera constitucional, o instituto da concessão não possui um 

tratamento sistemático. Como bem aponta Monteiro (2010: págs. 71/72): 

A Constituição Federal brasileira de 1988 não traz um conceito de concessão. A 
palavra “concessão” está presente em diversos dispositivos constitucionais, mas 
sem qualquer compromisso com a construção de um conceito, fixação de um 
sentido único ou, mesmo, estabelecimento de um regime jurídico constitucional. 
É usada (a) para referir-se a atos unilaterais do Poder Público, ora no exercício 
de competência vinculada (exemplo: concessão de aposentadoria – art. 40), ora 
no exercício de competência discricionária (exemplo: concessão de anistia – art. 
48, VIII; concessão de asilo político – art. 4º, X); (b) como instrumento de 
intervenção do Poder Público em setores regulados da economia (arts. 21, XI e 
XII; art. 25, §2º; art. 30, V; art. 175; e art. 223); e (c) como instrumento para 
habilitar um particular a usar bem de propriedade pública ou explorar jazidas e 
recursos naturais (art. 176; art. 177; art. 183; e art. 188, §1º). 
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Uma das tentativas de organizar a pluralidade de formas com que 

a Constituição Federal de 1988 aborda as concessões, Guimarães divide as 

concessões em dois grandes grupos, da seguinte forma (2014: págs. 23/24): 

Podem-se separar, assim, numa classificação mais abrangente, duas tipologias 
de concessão: a) aquelas que pressupõem uma técnica constitutiva por 
derivação (sendo concessões derivativas), prestando-se a deslocar da esfera de 
direitos da Administração o exercício de um direito ou de um poder seu a um 
privado, e b) aquelas prestantes a constituir um direito (novo) ao privado, sem 
que isso envolva o deslocamento de um direito previamente titularizado pela 
Administração (concessões meramente constitutivas). Com essa primeira 
organização taxonômica dos institutos que se ligam a esta terminologia, 
descartam-se desde logo aquelas concessões que não traduzem a transferência 
de direitos da Administração a terceiros, sendo simples outorga de direitos novos 
aos privados – as quais não interessam a esta abordagem. 

 

Neste trabalho, o foco será direcionado às concessões derivativas, 

pois são elas que permitem uma relação prolongada entre a Administração 

Pública e a iniciativa privada, baseada na comutatividade inicialmente 

estabelecida entre as obrigações assumidas pelo particular e a remuneração a 

que ele fará jus. 

 

Portanto, a dissertação abordará o equilíbrio econômico-financeiro 

nas concessões comum, patrocinada e administrativa. As demais formas de 

concessão, denominadas constitutivas, não geram uma relação comutativa no 

sentido econômico-financeiro e, por isto, não caberia discussão sobre equilíbrio 

econômico-financeiro e sua recomposição em relação às concessões 

constitutivas. 

 

A previsão geral das concessões de serviço público, a forma 

clássica de concessão derivativa, encontra-se no artigo 175 da Constituição 

Federal, o qual, por sua relevância, transcreve-se abaixo: 

Art. 175. Incumbe ao Poder Público, na forma da lei, diretamente ou sob regime 
de concessão ou permissão, sempre através de licitação, a prestação de 
serviços públicos.  
Parágrafo único. A lei disporá sobre: 
I - o regime das empresas concessionárias e permissionárias de serviços 
públicos, o caráter especial de seu contrato e de sua prorrogação, bem como as 
condições de caducidade, fiscalização e rescisão da concessão ou permissão; 
II - os direitos dos usuários; 
III - política tarifária;  
IV - a obrigação de manter serviço adequado. 
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Especificamente quanto aos agentes que se subsumam à categoria 

de “Poder Público” que poderão figurar como poder concedente de um contrato 

de concessão, a União, o Estado, o Distrito Federal e o Município, em cuja 

competência se encontre o serviço público, precedido ou não da execução de 

obra pública, objeto de concessão comum ou patrocinada. No entanto, outras 

entidades da Administração Pública direta ou indireta somente podem figurar na 

condição de poder concedente nas concessões administrativas. 

 

Isto deve-se ao fato de que as concessões comuns e patrocinadas 

têm como objeto a delegação, pelo poder concedente, de serviços públicos, os 

quais somente podem ter como titulares as pessoas políticas. Por sua vez, as 

concessões administrativas podem ter como objeto qualquer serviço de que a 

Administração Pública seja usuária, direta ou indiretamente, independentemente 

de ser considerado serviço público. 

 

Outra característica do artigo 175 da CF, que diferencia concessão 

e permissão será objeto do tópico 2.1 desta dissertação. Além disto, o 

mencionado dispositivo constitucional ainda condiciona a realização de 

concessão de serviço público à “prévia licitação”, sem, no entanto, definir algum 

tipo ou modalidade obrigatória de licitação. 

 

Esta responsabilidade pela definição da modalidade obrigatória a 

ser adotada nas licitações para concessão de serviços públicos coube à Lei de 

Concessões, que estipulou a concorrência, a modalidade mais formal e 

complexa, como a modalidade obrigatória para as concessão comuns, a de 

serviços públicos pura e a precedida de obra pública, em seu artigo 2º, incisos II 

e III, respectivamente, e à Lei de PPP, que também a adotou para as concessões 

patrocinada e administrativa, em seu artigo 10, caput. 

 

  Com relação ao tipo de licitação a ser adotado, no julgamento das 

concessões não serão utilizados os critérios de julgamento previstos no artigo 

45, parágrafo primeiro da LCP, mas sim um dos critérios previstos no artigo 15 

da Lei de Concessões, no caso das concessões comuns, ou no artigo 12, inciso 

II da Lei de PPP, no caso das concessões patrocinadas ou administrativas. 
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Em todo caso, as concessões estão sujeitas à fiscalização pelo 

poder concedente responsável pela sua delegação, com a cooperação dos 

usuários. 

 

Antes de abrir um processo licitatório para fazer uma concessão, o 

poder concedente publicará, previamente ao edital de licitação, ato justificando 

a conveniência da outorga de concessão ou permissão, caracterizando seu 

objeto, área e prazo. 

 

As concessões comuns, patrocinadas e administrativas devem 

obrigatoriamente ser formalizadas mediante um contrato, que deverá observar 

os termos da Lei de Concessões, das normas pertinentes à concessão e seu 

objeto, bem como do edital de licitação. Ademais, no caso das concessões 

patrocinadas e administrativas, além das cláusulas previstas na Lei de 

Concessões, tanto quanto aplicáveis, ainda deverão ser previstas as cláusulas 

mencionadas no artigo 5º da Lei de PPP.  

 

2.3 Concessão comum 

 

A concessão de serviço público é definida pela Lei de Concessões 

como a delegação da prestação de serviço público, feita pelo poder concedente, 

mediante licitação, na modalidade de concorrência, à pessoa jurídica ou 

consórcio de empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por 

sua conta e risco e por prazo determinado. 

 

Além da concessão exclusiva de serviço público, a Lei de 

Concessões ainda previu outra forma específica de concessão, a concessão de 

serviço público precedida da execução de obra pública, que segundo a 

mencionada lei é a construção, total ou parcial, conservação, reforma, ampliação 

ou melhoramento de quaisquer obras de interesse público, delegada pelo poder 

concedente, mediante licitação, na modalidade de concorrência, à pessoa 

jurídica ou consórcio de empresas que demonstre capacidade para a sua 

realização, por sua conta e risco, de forma que o investimento da concessionária 
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seja remunerado e amortizado mediante a exploração do serviço ou da obra por 

prazo determinado. 

 

Portanto, o que diferenciaria a concessão de serviço público pura 

da concessão de serviço público precedida de obra pública seria a necessidade 

de “construção, total ou parcial, conservação, reforma, ampliação ou 

melhoramento de quaisquer obras de interesse público”, cujos recursos seriam 

amortizados por meio da amortização da própria obra ou do serviço público 

concedido. 

 

Do ponto de vista legal, o que diferencia uma espécie de concessão 

comum da outra é que, nos contratos relativos à concessão de serviço público 

precedidos da execução de obra pública, além das disposições aplicáveis à 

concessão pura de serviço público, as concessões de serviço público precedidas 

de obras públicas devem prever, adicionalmente: (a) os cronogramas físico-

financeiros de execução das obras vinculadas à concessão; e (b) garantia do fiel 

cumprimento, pela concessionária, das obrigações relativas às obras vinculadas 

à concessão. 

 

Na prática, as concessões de serviço público têm, em geral, sido 

feitas ignorando a nomenclatura estabelecida pela Lei de Concessões. De fato, 

muitas concessões de serviço público precedidas de obra pública têm sido 

licitadas como concessões de serviço público puras. 

 

Apenas a título exemplificativo, no caso das concessões 

rodoviárias federais, estas são normalmente acompanhadas do Plano de 

Exploração Rodoviária – PER, que prevê uma série de obras de engenharia que 

deverão ser obrigatoriamente construídas, conservadas, reformadas, ampliadas 

e melhoradas, além de vincularem o valor das garantias contratuais à efetiva 

execução das mencionadas obras. Ainda assim, são denominadas 

simplesmente concessões de serviço público. 

 

É bem verdade que, no exemplo supramencionado das 

concessões rodoviárias federais, não raramente utilizados como exemplos por 
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outros entes federativos, o prejuízo é mais formal que material, pois como visto, 

embora denominadas de concessão de serviço público, apresentam as 

características e os requisitos legais exigidos pela Lei de Concessões para 

realização das concessões de serviço público precedido de obra pública. 

 

Cumpre destacar ainda que, até edição da Lei de PPP, tanto a 

concessão de serviços públicos como a concessão de serviços públicos 

precedida de obra pública eram designadas simplesmente por concessão, 

quando muito, concessão de serviço público e, muita raramente, de concessão 

de serviços públicos precedida de obra pública, e ainda assim apenas para 

diferenciá-la, em especial, da concessão de direito de uso de bem público. 

 

Não obstante, a Lei de PPP passou a utilizar a expressão 

concessão comum, para diferenciar as concessões regidas pela Lei de 

Concessões das duas novas modalidades de concessão trazidas pela própria 

Lei de PPP, quais sejam, a concessão patrocinada e a concessão administrativa. 

Por isto, no texto desta dissertação utiliza-se a expressão concessão comum 

para designar tanto as concessões de serviço público puras quanto as 

concessões de serviço público precedidas de obras públicas. 

 

Especificamente com relação ao processo de contratação em si, 

conforme mencionado no tópico 2.2, este deverá necessariamente ser realizado 

na modalidade de concorrência pública. Esta exigência faz com que, nos casos 

de processos de licitação de concessões comuns, deve-se atender à todas as 

normas aplicáveis às concorrências públicas previstas na LCP, entre eles a 

exigência de prévia audiência pública nas hipóteses previstas no artigo 39 da 

LCP, qual seja: 

Art. 39.  Sempre que o valor estimado para uma licitação ou para um conjunto 
de licitações simultâneas ou sucessivas for superior a 100 (cem) vezes o limite 
previsto no art. 23, inciso I, alínea "c" desta Lei [R$ 150 milhões], o processo 
licitatório será iniciado, obrigatoriamente, com uma audiência pública concedida 
pela autoridade responsável com antecedência mínima de 15 (quinze) dias úteis 
da data prevista para a publicação do edital, e divulgada, com a antecedência 
mínima de 10 (dez) dias úteis de sua realização, pelos mesmos meios previstos 
para a publicidade da licitação, à qual terão acesso e direito a todas as 
informações pertinentes e a se manifestar todos os interessados. 
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Logo, não é uma verdade que todas as concessões devem ser 

necessariamente precedidas de audiência pública. Desde que o valor do 

contrato de concessão seja inferior a R$ 150.000.000,00, não há obrigatoriedade 

na Lei de Concessões para que seja realizada qualquer audiência pública. 

 

Tal afirmação traz a necessidade de se definir como é estipulado o 

valor total de um contrato de concessão e, neste sentido, dois são os critérios 

comumente utilizados: (a) considerar o valor estimado do contrato de concessão 

o mesmo que o valor total estimado dos investimentos a serem realizados pelo 

concessionário; ou (b) considerar o valor estimado do contrato de concessão o 

mesmo que o valor total das receitas a serem percebidas ao longo do prazo de 

exploração da concessão. 

 

Neste sentido, enquanto o Tribunal de Contas da União tem aceito 

que os valores dos contratos de concessão sejam estabelecidos pela soma das 

receitas estimadas do concessionário, o Tribunal de Contas do Estado de São 

Paulo, por exemplo, tem jurisprudência firme no sentido de que os valores dos 

contratos de concessão devem ser estabelecidos com base nos investimentos 

previstos, e não nas receitas estimadas. 

 

Parece-nos, efetivamente, que tem razão o Tribunal de Contas do 

Estado de São Paulo, especialmente nos casos em que o valor da garantia de 

proposta e de execução contratual são calculadas exclusivamente com base no 

valor estimado da contratação. Isto porque o valor do contrato mais alto pode 

significar uma importante barreira de entrada, limitando a competitividade do 

certame e potencialmente, por consequência, a proposta mais vantajosa para a 

Administração Pública. 

 

Isto porque o artigo 31, inciso III, parágrafo segundo c.c. artigo 56, 

parágrafos primeiro, segundo e terceiro, todos da LCP, estabelecem que: 

Art. 31.  A documentação relativa à qualificação econômico-financeira limitar-se-
á a: 
(...) 
III - garantia, nas mesmas modalidades e critérios previstos no "caput" e §1º do 
art. 56 desta Lei, limitada a 1% (um por cento) do valor estimado do objeto da 
contratação. 
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(...) 
§2º A Administração, nas compras para entrega futura e na execução de obras 
e serviços, poderá estabelecer, no instrumento convocatório da licitação, a 
exigência de capital mínimo ou de patrimônio líquido mínimo, ou ainda as 
garantias previstas no §1º do art. 56 desta Lei, como dado objetivo de 
comprovação da qualificação econômico-financeira dos licitantes e para efeito 
de garantia ao adimplemento do contrato a ser ulteriormente celebrado.  
(...) 
Art. 56.  A critério da autoridade competente, em cada caso, e desde que 
prevista no instrumento convocatório, poderá ser exigida prestação de garantia 
nas contratações de obras, serviços e compras.  
§1º Caberá ao contratado optar por uma das seguintes modalidades de garantia: 
I - caução em dinheiro ou em títulos da dívida pública, devendo estes ter sido 
emitidos sob a forma escritural, mediante registro em sistema centralizado de 
liquidação e de custódia autorizado pelo Banco Central do Brasil e avaliados 
pelos seus valores econômicos, conforme definido pelo Ministério da Fazenda;  
II - seguro-garantia; 
III - fiança bancária. 
§2º A garantia a que se refere o caput deste artigo não excederá a cinco por 
cento do valor do contrato e terá seu valor atualizado nas mesmas condições 
daquele, ressalvado o previsto no parágrafo 3º deste artigo. 
§3º Para obras, serviços e fornecimentos de grande vulto envolvendo alta 
complexidade técnica e riscos financeiros consideráveis, demonstrados através 
de parecer tecnicamente aprovado pela autoridade competente, o limite de 
garantia previsto no parágrafo anterior poderá ser elevado para até dez por cento 
do valor do contrato. (Destacou-se). 

 

Assim, é possível à Administração Pública exigir do licitante e do 

futuro contratado 2 garantias distintas: (a) garantia de proposta (art. 31, III da 

LCP); e (b) garantia de execução do contrato (art. 56 da LCP). Enquanto a 

garantia de proposta está limitada a 1% (um por cento) do valor estimado do 

objeto da contratação, a garantia de execução do contrato está limitada a 5%5 

(cinco por cento) do valor do contrato. 

 

Assim que, quando o valor do contrato é tido como o valor do objeto 

da contratação, como ocorre na maioria dos casos, e o valor do contrato é fixado 

com base na estimativa das receitas do futuro concessionário, a garantia de 

proposta será maior que a garantia de proposta, caso esta fosse fixada 

unicamente com base nos valores dos investimentos estimados a serem 

realizados pelo futuro contratado. 

 

                                                      
5 Ou 10% (dez por cento), de acordo com as características previstas no art. 56, §§2º e 3º da 
LCP. 
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Sobre o tema, esclarecedora a posição de Justen Filho, 

mencionada no voto da Conselheira Relatora Doutora Cristiana de Castro 

Moraes, do Processo TC nº 000815/013/096: 

“Outra questão relevante é a do capital social ou patrimônio líquido mínimos (...). 
O artigo 31, § 3º, da Lei nº 8.666 prevê que a exigência deverá limitar-se a 10% 
do valor estimado da contratação. Tem-se entendido, muitas vezes, que o valor 
estimado do contrato de concessão é o valor total a ser arrecadado pelo futuro 
concessionário. Assim, se o montante total das tarifas, durante o período do 
contrato, for estimado em vinte bilhões de reais, o limite da exigência seria de 
dois bilhões de reais. Parece que essa interpretação desnatura a exigência. Não 
há qualquer vínculo entre o montante total a ser arrecadado durante o contrato 
e a idoneidade para executar dito contrato. A elevação do montante a ser 
arrecadado não faz presumir exigência de patrimônio líquido mais elevado. O 
problema reside no montante estimado de desembolsos. A titularidade de um 
certo patrimônio mínimo é imposta pela necessidade de recursos para custeio 
da atividade necessária ao cumprimento do contrato. Portanto, se é estimado 
que o sujeito desembolsará quinze bilhões de reais para executar a concessão, 
não é possível utilizar como base de cálculo valor da arrecadação projetada com 
as tarifas (vinte bilhões) ”. (Destacou-se). 

 

Assim, o valor do contrato de concessão, quando fixado com base 

nas receitas estimadas do futuro concessionário, acaba exigindo uma garantia 

superior à que seria razoável exigir para a execução dos investimentos 

necessários à execução adequada do contrato de concessão, o que, além de 

ser repassado no valor final da proposta econômica dos licitantes, afasta 

potenciais interessados que, ainda que tivessem interesse em participar da 

licitação, acabariam destas afastados pelo alto custo relacionado com a 

obtenção destas garantias. 

 

Nesta linha de raciocínio, efetivamente se mostra mais razoável 

que o valor do contrato seja o valor dos investimentos de capital e operacional, 

efetivamente necessários para a execução adequada dos serviços, do que as 

receitas estimadas, até porque estas não estarão fixadas unicamente com base 

nos custos dos investimentos de capital e operacionais, envolvendo em seu 

cálculo outros elementos, como, entre outros, a estrutura de financiamento do 

proponente, eventual valor de outorga.  

 

                                                      
6 No trecho citado, o raciocínio do autor é feito em relação à relação entre o valor do contrato 
(utilizado como sinônimo de valor da contratação) e as exigências de capital social ou patrimônio 
líquido mínimo, o qual, mutatis mutandis, pode ser extendido à definição do valor da garantia de 
proposta e de execução contratual. 
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Não obstante, como colocado anteriormente, a prática mais usual, 

especialmente no âmbito federal, tem sido a estipulação do valor do contrato e, 

por consequência, das garantias de proposta e de execução do contrato fixadas 

com base nele, tendo por referência o valor estimado da remuneração do 

concessionário. 

 

Note-se que, em rigor, nada impede que o valor do contrato seja 

fixado com base na remuneração estimada do concessionário, mas sim que as 

garantias e, dentre estas, em especial a garantia de proposta, sejam estimadas 

com base nestas receitas, ao invés de o serem estabelecidas com base nos 

investimentos estimados para que o concessionário possa executar 

adequadamente o contrato de concessão. 

 

Note-se que, na hipótese do valor da garantia de proposta ser 

calculado com base no valor dos investimentos necessários para a adequada 

execução do contrato de concessão, o valor resultante da aplicação de um 

percentual sobre este valor será, necessariamente, inferior ao da aplicação do 

mesmo percentual sobre o valor do contrato de concessão, caso este seja 

calculado com base nas estimativas das receitas do concessionário. 

 

Assim, ainda que se possa argumentar que, no caso da garantia 

de execução do contrato, o seu cálculo precise ser necessariamente feito com 

base no valor do contrato de concessão (art. 56, §§2º e 3º da LCP), o que, de 

acordo com o raciocínio exposto acima, enseja um potencial excesso de 

garantia, quando comparado com o valor necessário para garantir a execução 

do contrato de concessão, o fato é que não se pode alegar aspecto restritivo à 

participação no certame, uma vez que a garantia de execução somente será 

prestada pelo vencedor da licitação. 

 

Ainda assim, no entanto, mesmo que seja legal, é inegável que a 

exigência de uma garantia superior ao valor que seria economicamente razoável 

exigir estará onerando o usuário ou a Administração Pública, a depender da 

espécie de concessão e do critério de julgamento da licitação que precedeu à 

assinatura do respectivo contrato. 
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Com relação aos documentos licitatórios, o edital de licitação deve 

ser elaborado pelo poder concedente, observando, tanto quanto possível, os 

critérios e as normas gerais da legislação própria sobre licitações e contratos, 

em especial a LCP, e conterá, além das exigências comuns às licitações 

públicas, o seguinte: (a) o objeto, metas e prazo da concessão; (b) a descrição 

das condições necessárias à prestação adequada do serviço; (c) as possíveis 

fontes de receitas alternativas, complementares ou acessórias, bem como as 

provenientes de projetos associados; (d) os direitos e obrigações do poder 

concedente e da concessionária em relação a alterações e expansões a serem 

realizadas no futuro, para garantir a continuidade da prestação do serviço; (e) os 

critérios de reajuste e revisão da tarifa; (f) a indicação dos bens reversíveis e as 

características dos bens reversíveis e as condições em que estes serão postos 

à disposição, nos casos em que houver sido extinta a concessão anterior; (g) a 

expressa indicação do responsável pelo ônus das desapropriações necessárias 

à execução do serviço ou da obra pública, ou para a instituição de servidão 

administrativa; e (h) nos casos de concessão de serviços públicos precedida da 

execução de obra pública, os dados relativos à obra, dentre os quais os 

elementos do projeto básico que permitam sua plena caracterização, bem assim 

as garantias exigidas para essa parte específica do contrato, adequadas a cada 

caso e limitadas ao valor da obra. 

 

Outra característica relevante das licitações das concessões 

comuns é que elas serão de tipos diferentes dos previstos de forma geral na 

LCP. 

 

Assim, para fins de julgamento das propostas de uma concessão 

comum, pode ser adotado um dos seguintes critérios: (a) o menor valor da tarifa 

do serviço público a ser prestado (ou simplesmente “menor tarifa”); (b) a maior 

oferta, nos casos de pagamento ao poder concedente pela outorga da 

concessão (ou simplesmente “maior outorga”); (c) melhor proposta técnica, com 

preço fixado no edital; (d) melhor proposta em razão da combinação dos critérios 

de menor tarifa com o de melhor técnica; (e) melhor proposta em razão da 

combinação dos critérios de maior outorga com o de melhor técnica; (f) melhor 
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oferta de pagamento pela outorga após qualificação de propostas técnicas; e (g) 

a combinação, dois a dois, dos critérios referidos nas letras “a”, “b” e “f” 

mencionadas neste parágrafo. 

 

 Note-se ainda que de acordo com o artigo 15, parágrafo primeiro 

da Lei de Concessões, o critério de julgamento que combine dois dos critérios 

de (a) menor tarifa, (b) maior outorga e (c) melhor oferta de pagamento de 

outorga após qualificação de propostas técnicas, somente poderá ser admitido 

quando previamente estabelecido no edital de licitação, inclusive com as regras 

e fórmulas precisas para avaliação econômico-financeira das propostas. 

 

Ademais, quando prevista a exigência de apresentação de 

proposta técnica, o edital de licitação conterá parâmetros e exigências para 

formulação de propostas técnicas. 

 

De questionável constitucionalidade, o artigo 15, §4º da Lei de 

Concessões estabelece que, em igualdade de condições, será dada preferência 

à proposta apresentada por empresa brasileira. Ainda que se admita sua 

constitucionalidade, a Lei de Concessões não prevê, de forma inequívoca, a 

solução que seria dada a situação em que se encontrasse em igualdade de 

condições uma proposta formulada por licitante, ou consórcio, integralmente 

estrangeiro, e um consórcio composto por empresa(s) brasileira(s) e empresa(s) 

estrangeira(s). Parece-nos que a solução mais adequada seria o sorteio, uma 

vez que um consórcio entre empresas brasileiras e estrangeiras, ainda que 

liderado pela empresa brasileira, não é, em sentido estrito, uma “empresa 

brasileira”. 

 

Considerar-se-á desclassificada as propostas manifestamente 

inexequíveis ou financeiramente incompatíveis com os objetivos da licitação, 

bem como as que, para sua viabilização, necessite de vantagens ou subsídios 

que não estejam previamente autorizados em lei e à disposição de todos os 

concorrentes, incluindo-se a proposta de entidade estatal alheia à esfera político-

administrativa do poder concedente que, para sua viabilização, necessite de 

vantagens ou subsídios do poder público controlador da referida entidade. 
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Inclui-se no conceito de vantagens ou subsídios, qualquer tipo de 

tratamento tributário diferenciado, ainda que em consequência da natureza 

jurídica do licitante, que comprometa a isonomia fiscal que deve prevalecer entre 

todos os concorrentes. 

 

O artigo 21 da Lei de Concessões estabelece que os estudos, 

investigações, levantamentos, projetos, obras e despesas ou investimentos já 

efetuados, vinculados à concessão, de utilidade para a licitação, realizados pelo 

poder concedente ou com a sua autorização, estarão à disposição dos 

interessados, devendo o vencedor da licitação ressarcir os dispêndios 

correspondentes, especificados no edital. 

 

Este dispositivo tem assumido especial relevância, uma vez que 

tem se tornado cada vez mais comum a utilização dos “procedimentos de 

manifestação de interesse” ou das “manifestações de interesse privado”, 

usualmente referidas por suas siglas, respectivamente, “PMI” ou “MIP”. Estes 

mecanismos de participação privada na concepção e proposição de novas 

contratações de concessões já foi, inclusive, objeto de regulamentação federal 

e em alguns estados e municípios7. 

 

Ainda com relação ao procedimento de licitação das concessões 

comuns, vale destacar que a Lei de Concessões foi alterada pela Lei Federal nº 

11.196/2005, para que o edital de licitação possa prever a inversão da ordem 

das fases de habilitação e julgamento. Na hipótese de inversão de fases, apenas 

após o encerramento da fase de classificação das propostas econômicas ou do 

oferecimento de lances é que será aberto o invólucro com os documentos de 

                                                      
7 No âmbito federal, o instituto foi denominado “procedimento de manifestação de interesse”, 
tendo sido regulamentado pelo Decreto Federal nº 5.977, de 1º de dezembro de 2006, e no 
Estado de São Paulo foi denominado de “manifestação de interesse privado”, tendo sido 
regulamentada pelo Decreto Estadual nº 48.867, de 10 de agosto de 2004, com as alterações 
introduzidas pelo Decreto Estadual nº 57.289, de 30 de agosto de 2011. Sobre o tema, pode ser 
consultado também o artigo GAROFANO, Rafael Roque e VIEIRA, Livia Wanderley de Barros 
Maia. Procedimentos de Manifestação de Interesse (PMI) e de Propostas Não Solicitadas 
(PNS) – Os riscos e os desafios da contratação na sequência da cooperação da iniciativa 
privada in Revista Brasileira de Infraestrutura. Belo Horizonte: Fórum, nº 2, jul/dez 2012. 
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habilitação do licitante mais bem classificado, para verificação do atendimento 

das condições de habilitação fixadas no edital. 

 

Importante destacar também que, inabilitado o licitante melhor 

classificado, serão analisados os documentos habilitatórios do licitante com a 

proposta classificada em segundo lugar, e assim sucessivamente, até que um 

licitante classificado atenda às condições fixadas no edital, sendo que, 

proclamado o resultado final do certame, o objeto será adjudicado ao vencedor 

nas condições técnicas e econômicas por ele ofertadas. 

 

Em outras palavras, ainda que adote a inversão de fases, o 

procedimento licitatório da lei de concessões não obriga o licitante classificado 

após o licitante inabilitado a, em caso de habilitação, executar o contrato de 

concessão pelo valor e condições do licitante que tenha apresentado a proposta 

melhor classificada e, posteriormente, tenha sido inabilitado. 

 

Com efeito, esta exigência, bastante comum em editais regidos 

exclusivamente pela LCP ou pela Lei do Pregão é, no caso específico de 

licitações envolvendo concessões de serviço público, contra legem, uma vez que 

o artigo 18-A, inciso IV da Lei de Concessões estabelece que “o objeto será 

adjudicado ao vencedor nas condições técnicas e econômicas por ele ofertadas”. 

 

Com relação à participação de empresas em consórcio, as regras 

são semelhantes às exigidas na LCP. Nesse sentido, vale ressaltar também que 

a Lei de Concessões faculta ao poder concedente, desde que previsto no edital 

e no interesse do serviço a ser concedido, determinar que o licitante vencedor, 

no caso de consórcio, se constitua em empresa antes da celebração do contrato. 

No caso de licitante individual, não há previsão legal para tal exigência. 

 

São cláusulas essenciais dos contratos de concessão, previstas no 

artigo 23 da Lei de Concessões, as relativas: (a) ao objeto, à área e ao prazo da 

concessão; (b) ao modo, forma e condições de prestação do serviço; (c) aos 

critérios, indicadores, fórmulas e parâmetros definidores da qualidade do serviço; 

(d) ao preço do serviço e aos critérios e procedimentos para o reajuste e a 
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revisão das tarifas; (e) aos direitos, garantias e obrigações do poder concedente 

e da concessionária, inclusive os relacionados às previsíveis necessidades de 

futura alteração e expansão do serviço e consequente modernização, 

aperfeiçoamento e ampliação dos equipamentos e das instalações; (f) aos 

direitos e deveres dos usuários para obtenção e utilização do serviço; (g) à forma 

de fiscalização das instalações, dos equipamentos, dos métodos e práticas de 

execução do serviço, bem como a indicação dos órgãos competentes para 

exercê-la; (h) às penalidades contratuais e administrativas a que se sujeita a 

concessionária e sua forma de aplicação; (i) aos casos de extinção da 

concessão; (j) aos bens reversíveis; (k) aos critérios para o cálculo e a forma de 

pagamento das indenizações devidas à concessionária, quando for o caso; (l) 

às condições para prorrogação do contrato; (m) à obrigatoriedade, forma e 

periodicidade da prestação de contas da concessionária ao poder concedente; 

(n) à exigência da publicação de demonstrações financeiras periódicas da 

concessionária; e (o) ao foro e ao modo amigável de solução das divergências 

contratuais. 

 

Importante mencionar ainda que, de acordo com o artigo 16 da Lei 

de Concessões, a outorga de concessão ou permissão não terá caráter de 

exclusividade, salvo no caso de inviabilidade técnica ou econômica justificada no 

ato do poder concedente que estabelece as condições da concessão e a 

precede. Assim, do ponto de vista estritamente legal, a regra é de 

competitividade, e não de monopólio, na concessão de serviços públicos. 

 

Esta previsão legal pode chocar aqueles que estão acostumados a 

lidar com concessões, as quais normalmente são feitas com exclusividade ou 

em regime de monopólio. É o que ocorre, por exemplo, com as concessões de 

rodovia, distribuição de energia elétrica, limpeza, transporte coletivo municipal e 

intermunicipal, saneamento básico, entre outros. Efetivamente, com exceção 

dos setores de telefonia e aviação civil, que possuem diversos serviços 

prestados em regime de competição, é difícil encontrar serviços públicos 

concedidos em regime competitivo. 
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É certo que, em alguns casos, o monopólio decorre do próprio 

custo de implantação e manutenção da infraestrutura necessária à sua 

prestação, que estabelece uma situação econômica que inviabiliza ou 

desestimula o incentivo à competição. É o que ocorre, por exemplo, no caso do 

saneamento básico e da distribuição de energia elétrica. 

 

Nestes setores, parece pouco razoável, senão mesmo inviável, a 

construção de ativos concorrentes entre diferentes prestadores, como um fio de 

energia elétrica para cada distribuidor de energia elétrica, ou um sistema de 

tubulação para cada concessionário dos serviços de água e esgoto. Nestes 

setores, o que se busca normalmente é o contrário, assegurar o monopólio e 

estimular o uso dos ativos públicos concedidos, de forma a repartir os seus 

custos de manutenção, modernização e expansão entre o maior número de 

usuários possíveis. 

 

Não obstante, mesmo em tais casos, é crescente o movimento de 

defesa do “compartilhamento de ativos”, que teve início com a quebra do 

monopólio dos serviços de telefonia fixa nos Estados Unidos da América, no qual 

a prestadora de serviços de telefonia local, que havia sido inclusive a 

responsável pela constituição dos ativos, sem qualquer incentivo ou proteção 

públicos, foi obrigada a disponibilizar a sua infraestrutura para concorrentes que, 

mediante remuneração do uso da infraestrutura, poderiam oferecer os mesmos 

serviços aos usuários, em regime de liberdade de preços. 

 

Especificamente no caso brasileiro, a questão do 

compartilhamento de ativos foi objeto de regulamentação no setor de energia 

elétrica, onde os produtores de energia que atuam no mercado (ou ambiente) de 

contratação livre podem vender energia a determinada classe de usuários em 

regime de concorrência com as distribuidoras de energia local, sendo que os 

usuários que adquirirem energia desta forma tem o direito de firmar os e/ou 

contratos de uso do sistema de distribuição, e/ou, os contratos de uso do sistema 

de transmissão, comumente identificados, respectivamente, pela sigla “CUSD” e 
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“CUST”, para utilização dos ativos dos distribuidores e/ou transmissores de 

energia elétrica, mediante o pagamento de tarifas fixadas pelo Estado8. 

 

Há também outro setor que tem vivenciado a discussão sobre a 

natureza monopolística ou não dos serviços públicos, é o de transporte 

ferroviário de cargas. Isto porque os contratos de arrendamento da infraestrutura 

e concessão de serviços de transporte ferroviário celebrados entre 1996 e 1999, 

oriundos do processo de desestatização e transferência de ativos da extinta 

Rede Ferroviária Federal S/A – RFFSA, que havia incorporado a Ferrovias 

Paulistas S/A – FEPASA, responsável por pouco mais de 90% (noventa por 

cento) da infraestrutura ferroviária do país, não previu, ao menos não 

expressamente, o monopólio ou exclusividade dos concessionários na prestação 

destes serviços. 

 

Ocorre que, a partir de 2011, insatisfeito com a extensão da malha 

ferroviária e com dificuldades, inclusive de recursos, para investir em sua 

expansão, o estado tem adotado medidas legais e, sobretudo, regulatórias, para 

a implantação de um sistema de livre acesso à infraestrutura ferroviária 

brasileira, que se baseia, justamente, na inexistência de um monopólio da 

prestação dos serviços públicos de transporte ferroviário de cargas Tal 

movimento tem sido questionado de forma incisiva pelos atuais concessionários 

dos mencionados serviços, alegando o descumprimento dos contratos de 

concessão e a alteração das condições das propostas por ele formuladas, com 

impactos diretos no equilíbrio econômico-financeiro originalmente estipulado nos 

mencionados contratos. 

 

Assim, é certo que o instituto da concessão comum possui uma 

história bastante consolidada na realidade jurídica brasileira, desde a sua 

internalização pelo Decreto Imperial nº 641, de 26 de junho de 1852, até a 

publicação da Lei de PPP em 2004, possuindo contornos e características 

                                                      
8 Sobre o tema do compartilhamento de infraestrutura, pode-se consultar o livro de ARAGÃO, 
Alexandre Santos de, SAMPAIO, Patrícia Regina Pinheiro e STRINGHINI, Adriano Cândido. 
Servidão Administrativa e Compatilhamento de Infra-Estruturas: regulação e 
concorrência. Rio de Janeiro: Forense, 2005. 
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bastante difundidas e discutidas, no entanto, com poucos temas pacificados, 

sendo um dos principais institutos debatidos não só em âmbito doutrinário, mas 

também jurisprudencial. 

 

2.4 Parceria público-privada 

 

2.4.1 PPP em sentido amplo 

 

Parceria público-privada, em sentido amplo, nada mais é que a 

junção de esforços entre uma entidade pública e um ente privado para execução 

de um projeto comum. Neste sentido, mesmo um contrato administrativo de 

fornecimento ou de prestação de serviços é uma parceria público privada. 

 

Mundialmente, public-private partnership é a designação que se 

deu a projetos em que o poder público e a iniciativa privada unem-se para 

viabilizar (e explorar) determinado empreendimento. São em geral grandes 

projetos na área de infraestrutura e de serviços públicos ou de interesse coletivo. 

 

Em geral, há um consenso na literatura sobre PPP que esta tem ao 

menos dois objetivos principais, de um lado, (a) permitir ao poder público 

apropriar-se dos conhecimentos e das práticas, da eficiência, especialmente a 

relação entre custo e qualidade dos resultados e, de outro lado, (b) possibilitar o 

desenvolvimento e expansão da infraestrutura de interesse público sem a 

necessidade da aplicação direta, pelo estado, da totalidade dos recursos 

necessários para a sua execução. 

 

Assim, na origem, as PPP não são um tipo contratual específico, 

mas antes uma posição gerencial, uma política de otimização da alocação de 

recursos públicos. Com efeito, no modelo de PPP, o estado não assume a 

posição de executor direto da infraestrutura ou de prestador de um serviço de 

interesse coletivo, mas tampouco deixa que sua execução ocorra apenas se 

houver interesse do mercado. 
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 Em uma simplificação bastante singela, o raciocínio por trás das 

parcerias público privadas é o seguinte. Imagine-se um gestor público que 

possua um orçamento de R$ 200.000,00 para seus 4 (quatro) anos de gestão, 

mas tenha um plano de governo que exija investimentos de R$ 300.000,00 para 

que possa ser executado diretamente, por meio da contratação de terceiros, ou 

por uma combinação de ambos.  

 

Neste cenário, a alternativa tradicional seria a priorização de 

determinados projetos em detrimento de outros, que precisariam ser 

postergados, exceto se este administrador conseguisse recursos adicionais junto 

ao erário. O que a PPP busca fazer é justamente buscar na iniciativa privada o 

capital faltante, sem onerar o orçamento público. 

 

No exemplo acima, consideremos que um dos projetos é a 

construção e uma ponte ligando duas cidades. A obra é estudada a alguns anos, 

e os estudos de demanda indicam sua viabilidade. O custo dos investimentos 

estimados para a obra é de R$175.000,00 (cento e setenta e cinco mil reais). 

Considerando os custos de construção, manutenção e operação, para que a 

concessão da obra fosse viável, a um preço razoável de pedágio para utilização 

da ponte, o prazo de amortização seria de 75 (setenta e cinco) anos, afastando 

o interesse privado. 

 

No entanto, se o estado assumir determinados riscos da obra, 

como o geológico, realizar um aporte inicial de R$ 50.000,00 e comprometer-se 

a uma complementação da tarifa, ao custo estimado de R$ 2.000,00 ao ano a 

partir do 3º ano, quando a ponte deverá ser inaugurada, os estudos indicam que 

o prazo de amortização dos investimentos a cargo do concessionário pode ser 

reduzido para 25 (vinte e cinco) anos. Neste novo cenário, apresentadas 

garantias firmes de pagamento pelo estado, investidores de longo prazo, como 

fundos de pensão, tem interesse em realizar o projeto. 

 

Assim, o gestor público consegue executar a obra e comprometer 

apenas 54.000,00 de seu orçamento total, restando R$ 146.000,00 para arcar 

com os R$ 125.000,00 de investimentos programados. Em síntese, o gestor 
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conseguiu reverter um déficit orçamentário de R$ 100.000,00 para um superávit 

de R$ 21.000,00, sem comprometer nenhuma ação de governo. 

 

Note-se que não existe nenhum truque contábil. O que existe é uma 

opção de alocação de recursos, aliada a um comprometimento de parte de 

receitas futuras (R$ 42.000,00 de complementação tarifária nos 21 anos após o 

fim da gestão que assinou o contrato) e renúncia das receitas tarifárias da ponte 

ao longo dos 23 (vinte e três) anos de operação sob responsabilidade do parceiro 

privado (em situações normais, o valor dessa renúncia de receita deve 

corresponder aos custos de construção e operação da ponte, acrescido da 

margem de retorno do parceiro privado). 

 

Como mencionamos, o exemplo ora apresentado é uma 

simplificação, mas não deixa de ter seu valor didático. De saída, permite 

visualizar como as PPP podem possibilitar o desenvolvimento e expansão da 

infraestrutura de interesse público sem a aplicação direta, pelo estado, da 

totalidade dos recursos necessários para a sua execução, apresentado como um 

dos benefícios do modelo de PPP. 

 

Para exemplificar o segundo benefício apontado acima como 

característico do modelo de PPP, é necessário sofisticar um pouco mais o 

exemplo anterior. Para tanto, deve-se acrescer ao custo de realização da ponte 

(o capital expenditure ou CAPEX), os seus custos de manutenção e operação (o 

operational expenditure ou OPEX). 

 

Assim, consideremos que os custos anuais de manutenção e 

operação de outra ponte existente entre as duas cidades seja de R$ 6.000,00 e, 

cobrando a mesma tarifa máxima da outra ponte, as receitas tarifárias anuais 

sejam de R$ 7.500,00. Imagine-se ainda que, para pagar o capital próprio e de 

terceiros investidos, já incluindo os juros e o serviço da dívida, a concessionária 

tenha que apresentar um resultado anual positivo de pelo menos R$ 4.000,00. 

 

Pois bem, tomando-se por base o resultado anual da ponte já 

existente (R$ 1.500,00) e o valor da contraprestação anual a ser paga pelo 
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estado (R$ 2.000,00), o projeto teria um déficit de R$ 500,00 anuais. No entanto, 

a concessionária assumiu a obrigação contratual de executá-lo, oferecendo 

inclusive garantias da construção e da operação. A pergunta natural é 

justamente de onde a concessionária irá obter os R$ 500,00 faltantes, e a 

resposta é que ela irá obtê-los internamente como ganhos de eficiência. 

 

Isto porque a administração da ponte concessionada será privada, 

não estando sujeita às regras de gestão típica da Administração Pública. A 

negociação com seus fornecedores será inteiramente livre, a contratação e 

treinamento de pessoal, seu dimensionamento e estrutura serão orientados à 

execução do contrato com o menor CAPEX e OPEX possível. 

 

As otimizações de custos e, por consequência, o melhor resultado 

da ponte concessionada em comparação ao da ponte estatal é, justamente, o 

ganho de “eficiência” que as PPP agregam ao projeto. É a demonstração dos 

conhecimentos e das práticas, da eficiência, especialmente a relação entre custo 

e qualidade dos resultados, que a iniciativa privada possui e que a Administração 

Pública não tem. 

 

Assim, em condições normais, a implantação e operação da ponte, 

construída e operada unicamente com recursos públicos, custariam aos cofres 

públicos, durante os 25 anos da PPP, cerca de R$ 288.000,00 (duzentos e 

oitenta e oito mil reais), dos quais R$ 150.000,00 de CAPEX e R$ 138.000,00 

(R$ 6.000,00 anuais, multiplicado por 23 anos de operação) de OPEX. 

Considerando que o estado perceberia uma receita estimada de R$ 172.500,00 

(R$ 7.500,00 anuais, multiplicado por 23 anos de operação), o custo final da 

ponte após 25 anos seria de R$ 115.500,00 (cento e quinze mil e quinhentos 

reais). 

 

A implantação e operação da ponte realizada na forma de PPP 

custariam aos cofres públicos, no mesmo período, custaria R$ 96.000,00 (R$ 

50.000,00 de aporte inicial e R$ 46.000,00 de contraprestação anual - R$ 

2.000,00 anuais durante 23 anos de operação). No caso, a ponte na modalidade 

de PPP custaria mais de 80% do que custaria se fosse construída e operada 
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pelo estado, uma economia de mais de 10% (R$ 19.500,00) do valor total do 

projeto.  

 

Ressalta-se, mais uma vez, que o exemplo ora apresentado é uma 

simplificação, não considerando, por exemplo, a variação de inflação, a 

materialização de riscos relacionados ao projeto (como cambial, de demanda, 

orçamentário, entre inúmeros outros), e tampouco os custos de garantias e da 

gestão da própria PPP. No entanto, a partir dele, é possível experimentar o que 

aconteceria nestes casos e, se refinado e sofisticado, pode incluir, por exemplo, 

uma simulação dos impactos de materialização dos eventos mencionados neste 

parágrafo, ou de outros específicos de cada projeto (“testes de viabilidade”). 

 

São estas características, em especial do compartilhamento de 

riscos relacionados ao sucesso do próprio projeto, é que estas contratações são 

denominadas “parcerias” e não simplesmente “contratos públicos” ou “contratos 

administrativos”.  

 

Nas contratações administrativas tradicionais, o contratado não 

assume qualquer responsabilidade sobre o atingimento dos resultados indiretos 

(o interesse público) que a contratação deve satisfazer, de tal sorte que, uma vez 

adimplida suas obrigações, terá direito ao recebimento do preço pactuado 

independentemente do efetivo atingimento desses resultados. Por exemplo, na 

contratação para construção da ponte, uma vez que esta tenha sido entregue, o 

contratado terá direito a receber o preço estipulado contratualmente, ainda que 

esta não venha a ser utilizada pela população, ou que não venha a ser tão 

utilizada quanto se esperava. 

 

Por sua vez, na modalidade de “parceria” público-privada, é 

interesse direto do parceiro privado que a ponte venha a ser utilizada, no mínimo, 

tanto quanto se estimava, pois desta utilização dependerá o atingimento da 

remuneração mínima que ele espera obter com esta contratação. Ainda, caso 

esta utilização venha a ser superior ao estimado, o parceiro privado terá a 

possibilidade de inclusive maximizar, aumentar, sua margem de resultado com 

o projeto. É exemplo clássico da máxima repetida à exaustão no mercado 
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financeiro: quanto maior o risco assumido, maior o resultado – positivo ou 

negativo – esperado. 

 

2.4.2 PPP em sentido estrito (ou em sentido legal) 

 

Em sentido estrito, especificamente nos termos previstos na Lei de 

PPP, a Parceria público-privada nada mais é que o contrato administrativo de 

concessão, realizado na modalidade patrocinada ou administrativa. 

 

Logo, do ponto de vista estritamente legal, não constitui parceria 

público-privada a concessão comum, assim entendida a concessão de serviços 

públicos ou de obras públicas de que trata a Lei de Concessões, “quando não 

envolver contraprestação pecuniária do parceiro público ao parceiro privado” 

(art. 2º, §1º da Lei de PPP), tampouco as contratações realizadas sob a égide 

da LCP ou outras formas de colaboração público-privado, como convênios, 

termos de cooperação, etc. 

 

Para poder ser realizado na modalidade de PPP, o contrato de 

concessão patrocinada ou administrativa precisa observar os seguintes 

requisitos: (a) possuir valor igual ou superior a R$ 20 milhões; (b) ter prazo de 

vigência igual ou superior a 5 (cinco) anos; e (c) não possuir como objeto único 

o fornecimento de mão-de-obra, o fornecimento e instalação de equipamentos 

ou a execução de obra pública. 

 

Enquanto as concessões patrocinadas e administrativas são 

regidas pela Lei de PPP, as concessões comuns continuam regidas pela Lei de 

Concessões, não se lhes aplicando o disposto na Lei de PPP. De forma análoga, 

continuam regidos exclusivamente pela LCP e legislação correlata, os contratos 

administrativos que não caracterizem concessão comum, patrocinada ou 

administrativa. 

 

2.4.2.1 Concessão patrocinada 
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Concessão patrocinada é a concessão de serviços públicos ou de 

obras públicas de que trata a Lei de Concessões, quando envolver, 

adicionalmente à tarifa cobrada dos usuários contraprestação pecuniária do 

parceiro público ao parceiro privado. São regidas pela Lei de PPP, aplicando-se 

lhes subsidiariamente o disposto na Lei de Concessões e nas demais leis que 

lhe são correlatas. 

 

A concessão patrocinada deve, necessariamente, envolver a 

prestação de serviço público, prestado e remunerado pelo usuário, além do 

pagamento de contraprestação pela Administração Pública. É possível discutir 

se o valor da contraprestação pública poderia ser simbólico, ou se precisa ser 

efetivamente relevante o suficiente para justificar a adoção do modelo da 

concessão patrocinada. 

 

Neste sentido, em decisão relacionada ao edital da concessão 

patrocinada da Linha 4 – Amarela do metrô de São Paulo, o Tribunal de Contas 

do Estado de São Paulo determinou a alteração do edital da licitação que a 

precedeu, para que fosse eliminada a possibilidade de contraprestação igual a 

zero ou mesmo negativa, sob pena de descaracterização da concessão 

patrocinada em concessão comum. Na ocasião decidiu a mencionada corte de 

contas: 

Acorda o e. Plenário, em sessão de 17 de maio de 2006, pelo voto dos 
Conselheiros Claudio Ferraz de Alvarenga, Relator, Antonio Roque Citadini, 
Eduardo Bittencourt Carvalho, Fúlvio Julião Biazzi e Renato Martins Costa, na 
conformidade das correspondentes notas taquigráficas, restrito o exame da 
matéria as questões expressa e oportunamente suscitadas, como é da 
jurisprudência absolutamente pacifica desta corte, julgar parcialmente 
procedente o pedido de exame prévio de edital, para determinar a Administração 
que altere o edital e a minuta do contrato, de forma a assegurar a necessária 
observância ao que prescreve o artigo segundo, parágrafos 2 e 3 parte final, da 
lei número 11.079/04, a respeito da contraprestação pecuniária do parceiro 
público ao parceiro privado, republicando o edital por tempo que baste ao 
respeito do artigo 21, da lei paragrafo quarto, número 8.666/93. Impedido o 
Substituto de Conselheiro Sergio Ciquera Rossi9. 

 

Em 3 de outubro de 2014, também em São Paulo, na licitação para 

concessão patrocinada para a prestação dos serviços públicos de operação e 

                                                      
9 TCE/SP, Plenário, v.u., Processo TC 01890/026/06, Relator Conselheiro Cláudio Ferraz de 
Alvarenga, publicada no DOE/SP de 20/05/2006. 
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manutenção de trecho da Rodovia SP 099, entre os quilômetros (Km) 11+500 

Km e 83+400 Km, das SP 032/099, 033/099, 035/099 e 037/099 e dos Contornos 

de Caraguatatuba e São Sebastião, bem como para a execução de obras civis 

no trecho entre os quilômetros 60+480 Km e 82+000 Km da Rodovia SP 099, foi 

declarado vencedor o consórcio que ofereceu contraprestação no valor de R$ 

0,0110. 

 

Evidentemente é discutível afirmar que o projeto não poderia ser 

realizado sem o pagamento de contraprestação pelo poder concedente. Isto 

porque, é difícil, senão mesmo impossível, justificar que um contrato cujo valor 

estimado é de quase R$ 4 bilhões, seria inviabilizado sem o pagamento, pelo 

poder concedente, de R$ 0,30, divididos em 30 (trinta) parcelas anuais de R$ 

0,01. No entanto é possível demonstrar que este projeto poderia ser inviabilizado 

na modalidade de concessão comum, mesmo que a proposta vencedora tenha 

oferecido uma contraprestação virtualmente igual a zero. 

 

Neste sentido, o projeto em questão expõe como a alteração da Lei 

de PPP que inseriu a figura do aporte de recursos pelo poder concedente, 

acompanhado de uma série de benefícios tributários e da possibilidade de 

pagamento pela disponibilidade do bem independentemente do efetivo início da 

prestação do serviço objeto da PPP, acabou por prejudicar sensivelmente a 

função lógica da contraprestação que, na origem, representava justamente os 

valores que o poder concedente teria que aportar para viabilizar projetos que, 

sem tal contraprestação, não seria viáveis com tarifas módicas. 

 

Neste ponto, ressaltese apenas que o aporte de recursos só é 

passível de utilização quando que autorizado no edital de licitação que tenha 

antecedido a assinatura do contrato de PPP, ou se previsto em lei específica, no 

caso de contratos de PPP que já houvessem sido celebrados até 8 de agosto de 

2012 (art. 6º, §2º da Lei de PPP). 

 

                                                      
10 Diário Oficial do Estado de São Paulo, edição de 04/10/2014, Poder Executivo, Seção I, p. 44. 



79 
 

As alterações realizada na Lei de PPP, não só incluíram a 

possibilidade de realização do aporte de recursos, mas também conferiu aos 

seus recebedores o benefício do diferimento do recolhimento de determinados 

tributos federais, especificamente do Imposto de Renda; da Contribuição Social 

sobre o Lucro Líquido – CSLL; da Contribuição para o PIS/Pasep, da 

Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social – COFINS; e da 

Contribuição Previdenciária sobre a Receita Bruta – CPRB, neste caso quando 

devida pelas empresas referidas nos artigos 7º e 8º da Lei no 12.546, de 14 de 

dezembro de 2011, a partir de 1º de janeiro de 2015.  

 

Além dos benefícios fiscais, diferentemente da contraprestação do 

poder concedente, que somente pode ser paga após a disponibilização dos 

serviços concedidos, o aporte de recursos pode ser pago durante a fase dos 

investimentos a cargo do parceiro privado, deverá guardar proporcionalidade 

com as etapas efetivamente executadas (art. 7º da Lei de PPP), 

independentemente da disponibilização dos serviços efetivamente concedidos. 

 

No caso da concessão patrocinada da Rodovia SP 099 

mencionada anteriormente, embora o valo total da contraprestação seja de 

apenas R$ 0,30, o valor do aporte de recursos será de R$ 2.185.333.702,04, 

aproximadamente 2/3 (dois terços) do valor global do contrato. No entanto, ao 

que tudo indica, a previsão do aporte de recursos teria tornado desnecessário o 

pagamento da contraprestação pelo poder concedente. 

 

No entanto, como o aporte de recursos só pode ser pago em 

contratos de PPP, foi prevista uma contraprestação pecuniária, notoriamente 

simbólica, apenas para atendimento dos requisitos formais necessários para a 

caracterização do projeto como uma concessão patrocinada e, assim, viabilizar 

o pagamento do aporte pelo poder concedente. 

 

É preciso entender também que, para o poder concedente também 

é vantajoso o pagamento de aporte e não contraprestação, pois os tributos 

federais que são objeto de diferimento no aporte de recursos e não são diferidos 

na contraprestação acabariam, em última instância, sendo repassados pelo 
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concessionário ao próprio poder concedente, encarecendo o projeto. Tal 

situação é tanto mais real quanto o poder concedente não seja a União Federal, 

como no caso em tela, pois tais tributos não serão destinados aos cofres do 

poder concedente, mas sim da União Federal. 

 

Neste diapasão, é importante destacar que as PPP têm como um 

de seus objetivos permitir a viabilização de projetos que, sem o aporte de 

recursos e a assunção de determinados riscos pelo estado não seriam viáveis. 

Por isto previa-se o pagamento de uma “contraprestação” e a possibilidade de 

repartição objetiva de riscos entre poder concedente e concessionário. Esta 

premissa era, e ainda o é, tão mais verdadeira quanto maior os investimentos 

em bens de capital é necessário, vis-à-vis o limite social dos valores tarifários e 

de prazo razoável para a recuperação do investimento a cargo do parceiro 

privado. 

 

Portanto, em sua origem, a contraprestação já tinha como um de 

seus objetivos principais, senão mesmo o principal, acelerar a amortização dos 

investimentos financiados pelo parceiro privado na constituição de bens de 

capital reversíveis, em prazos que não poderiam ser atingidos sem uma 

complementação das receitas tarifárias. Quando é criado o aporte, a própria Lei 

de PPP desestimula o uso da contraprestação para esta finalidade, uma vez que 

é mais eficiente o pagamento dos investimentos em bens reversíveis por meio 

de aporte do que pela contraprestação. 

 

Logo, a contraprestação prevista na Lei de PPP somente será 

utilizada para financiar bens reversíveis se o poder concedente não tiver 

recursos suficientes para pagar o aporte, hipótese que terá que diferir o seu 

pagamento ao longo do prazo do contrato de PPP, adicionando ao valor destes 

investimentos os custos tributários e de tempo, que não existiriam se tais 

investimentos fossem pagos ao concessionário por meio de aporte. 

 

Cumpre destacar também que, se a contraprestação não for 

utilizada para pagar o investimento em bens reversíveis, é certo que esta 

somente será utilizada para pagamento de despesas correntes, assemelhando-
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se, então, às subvenções sociais e/ou econômicas. Não se estaria neste caso 

sequer comparando-as com auxílios ou contribuições, pois, como exposto, não 

estaria sendo destinado à constituição de bens de capital ou, ao menos, bens de 

capital reversíveis ao poder concedente. 

 

Neste ponto, passa a ser cada vez mais razoável questionar no que 

uma concessão patrocinada, cuja contraprestação não se destina total ou 

majoritariamente à constituição de bens de capital se diferenciaria de uma 

concessão comum subsidiada, cuja possibilidade encontra-se expressamente 

prevista no artigo 17 da Lei de Concessões. 

 

É possível adotar a posição de que o artigo 17 da Lei de 

Concessões não foi derrogado pela Lei de PPP, existindo ainda a possibilidade 

de uma concessão comum que preveja a concessão de subsídios (disponíveis 

para todos os licitantes e considerado na formulação de suas propostas), ou a 

de que, com a edição da Lei de PPP, posterior à Lei de Concessões, as 

concessões que precisarem de contraprestação do poder concedente deverão 

ser necessariamente classificadas como PPP. 

 

Para responder à essa questão, é necessário diferenciar, se 

diferença há, a “contraprestação pecuniária” de “subsídio”, além do fato de que 

enquanto a contraprestação seria inerente às concessões patrocinadas e 

administrativas, o subsídio seria típico das concessões comuns subsidiadas. 

 

Neste sentido, é necessário recorrer antes ao âmbito e institutos do 

direito financeiro e orçamentário, que ao âmbito e institutos do direito 

administrativo contratual. Para fins do direito financeiro e orçamentário “subsídio” 

é um gênero, do qual são espécies: (a) subvenções, (b) auxílios e (c) 

contribuições. 

 

A subvenção é uma despesa pública, integrante do grupo de 

“transferências correntes”. Transferências correntes são dotações reservadas às 

despesas para as quais não corresponda contraprestação direta em bens ou 

serviços, inclusive para contribuições e subvenções destinadas a atender à 
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manifestação de outras entidades de direito público ou privado (art. 12, §2º da 

LOP). 

 

Para a LOP, consideram-se subvenções as transferências 

correntes destinadas a cobrir despesas de custeio das entidades beneficiadas. 

As subvenções podem ser subvenções sociais, quando se destinem a 

instituições públicas ou privadas de caráter assistencial ou cultural, sem 

finalidade lucrativa, ou subvenções econômicas, casos se destinem a empresas 

públicas ou privadas de caráter industrial, comercial, agrícola ou pastoril. 

 

Obviamente, os “subsídios” para concessionárias privadas não se 

configuram como subvenções sociais, visto que estas concessionárias têm 

caráter lucrativo. 

 

As subvenções econômicas são transferências correntes para (a) 

cobertura dos déficits de manutenção das empresas públicas, de natureza 

autárquica ou não, desde que expressamente incluídas nas despesas correntes 

do orçamento do ente federativo a que se vinculam; (b) cobrir a diferença entre 

os preços de mercado e os preços de revenda, pelo governo, de gêneros 

alimentícios ou outros materiais; e (c) destinadas ao pagamento de bonificações 

a produtores de determinados gêneros ou materiais. 

 

Observa-se que a subvenção econômica, paga pelo estado para 

custear, integral ou parcialmente, as despesas correntes de entidades públicas 

ou privadas, não se aplicaria a prestadores de serviços, mas apenas a 

comerciantes (hipótese “b” do parágrafo supra) ou produtores (hipóteses “b” e 

“c” do parágrafo anterior). Não há previsão para pagamento de subvenções 

econômicas para prestadores privados de serviços públicos. 

 

Ademais, merece destaque o artigo 19 da LOP, que determina ser 

vedado o pagamento de subvenções, a qualquer título, a empresa de fins 

lucrativos, salvo se sua concessão for expressamente autorizada em lei especial. 
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Assim, não seria adequado, sobre o aspecto estritamente 

orçamentário, a instituição de subsídios em concessões serem caracterizados 

como subvenções, sejam sociais ou econômicas, a não ser que (a) se faça uma 

interpretação extensiva das hipóteses de aplicação das subvenções econômicas 

e, ainda assim, (b) esta deve estar expressamente prevista em lei especial. No 

entanto, usualmente esta é a classificação adotada pela Secretaria do Tesouro 

Nacional. 

 

Apresentadas as dificuldades de admissão, sob o aspecto 

orçamentário, do cabimento de subvenções para custear despesas correntes de 

concessionárias em concessões comuns, resta avaliar o cabimento dos auxílios 

e das contribuições como mecanismo de subsídio às concessionárias de serviço 

público. 

 

Tanto a contribuição como os auxílios são despesas de capital, 

integrantes do grupo transferências de capital. São dotações para investimentos 

ou inversões financeiras que outras pessoas de direito público ou privado devam 

realizar, independentemente de contraprestação direta em bens ou serviços. O 

que diferencia os auxílios das contribuições é a origem. Enquanto os auxílios são 

instituídos pela lei orçamentária, as contribuições são instituídas, previamente, 

por lei especial. 

 

No entanto, o artigo 21 da LOP estabelece que a lei orçamentária 

não consignará auxílio para investimentos que se devam incorporar ao 

patrimônio das empresas privadas de fins lucrativos, nada falando sobre 

contribuições. 

 

Portanto, eventuais “subsídios” para concessionárias, se não 

destinados à aquisição de bens de capital que se incorporarão ao patrimônio do 

poder concedente, somente poderão ser pagos por meio de contribuição que, 

como visto, a exemplo das subvenções econômicas, depende de lei especial 

anterior. 
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Restou, portanto, o desafio de caracterizar, sob o ponto de vista do 

direito financeiro e orçamentário a contraprestação pecuniária. É preciso definir, 

sob a ótica do poder concedente, se esta é uma despesa de capital ou corrente. 

 

De acordo com o MCSP, o aporte de recursos é “um repasse em 

favor do parceiro privado, na fase de investimentos do projeto e/ou após a 

disponibilização dos serviços, para a realização de obras e aquisição de bens 

reversíveis” (2014: p. 197). Por sua vez, a contraprestação é “o valor da 

remuneração a ser pago pelo parceiro público ao parceiro privado, sempre 

precedida da disponibilização do serviço objeto do contrato de PPP” (2014: p. 

197). 

 

Ainda, de acordo com o MCSP (2014: p. 198): 

A contabilização das PPP deve possibilitar a distinção entre os passivos relativos 
ao ativo da concessão e os passivos relativos à prestação de serviços, tanto sob 
a ótica patrimonial quanto orçamentária. Ressalta-se que a forma de 
contabilização não impacta os aspectos fiscais, que são regulamentados 
por normativos próprios. Os aspectos relevantes relativos à PPP deverão ser 
apresentados em notas explicativas, por exemplo: a natureza e extensão dos 
direitos de uso dos ativos; os direitos de o parceiro privado explorar os serviços; 
o prazo de duração e as cláusulas de renovação do contrato; e a existência de 
bens reversíveis. (Destaques no original). 

 

As classificações orçamentárias relacionadas às PPP guardam 

relação com a finalidade da despesa, se corrente ou de capital. Neste sentido, o 

MCSP esclarece que, no caso de pagamento de contraprestação e aporte em 

contratos de PPP, a classificação deve ser a seguinte: 

Os aportes de recursos destinados a obras e aquisição de bens reversíveis 
devem ser classificados orçamentariamente como despesas de capital com 
aporte de recursos pelo parceiro público em favor do parceiro privado decorrente 
de contrato de PPP (4.5.67.82). 
As parcelas das contraprestações referentes à remuneração do parceiro privado 
pela prestação dos serviços em concessões patrocinadas são, na essência, 
ajuda financeira. Dessa forma, devem ser classificadas orçamentariamente 
como despesas correntes com subvenções econômicas (3.3.67.45). 
As parcelas das contraprestações referentes à remuneração do parceiro privado 
pela prestação dos serviços em concessões administrativas são decorrentes dos 
serviços prestados diretamente ou indiretamente ao parceiro público. Dessa 
forma, devem ser classificadas orçamentariamente como despesas correntes 
decorrentes de contrato de PPP, exceto subvenções econômicas, aporte e fundo 
garantidor (3.3.67.83). 
As parcelas das contraprestações referentes às despesas decorrentes da 
incorporação de bens de capital devem ser classificadas orçamentariamente 
como despesas de capital decorrentes de contrato de PPP, exceto subvenções 
econômicas, aporte e fundo garantidor (4.5.67.83). (Destacou-se) 

 



85 
 

Logo, vê-se que a Secretaria do Tesouro Nacional orienta que os 

pagamentos de contraprestação em concessões patrocinadas devem ser 

contabilizados de acordo com o bem ou serviço que remuneram: se 

complementa a remuneração do concessionário pela prestação do serviço 

concedido, deve ser contabilizada como subvenção econômica, e se destinada 

a incorporação de bem de capital, deve ser contabilizada, assim como o aporte, 

como despesa de capital. 

 

Note-se, aqui, que a subvenção econômica é justamente a 

classificação dada aos subsídios previstos em concessões comuns, nos termos 

previstos no artigo 17 da Lei de Concessões, quando utilizados para custeio dos 

serviços concedidos. Esta classificação, como mencionado anteriormente, 

depende de uma interpretação extensiva das hipóteses de aplicação das 

subvenções econômicas e, ainda assim, que se admita que a Lei de PPP pode 

ser considerada como “lei especial” para fins de previsão do pagamento de 

subvenção. 

 

De forma análoga, a contraprestação paga para remunerar a 

incorporação de bens de capital, é classificada como despesa de capital, assim 

como o subsídio nas concessões comuns, quando destinados a remunerar a 

mesma atividade, devem ser classificados como despesa de capital, na espécie 

de auxílio ou contribuição. 

 

Não obstante, uma vez adotada a classificação proposta pela 

Secretaria do Tesouro Nacional no MCSP, verifica-se que a natureza jurídica da 

contraprestação prevista na Lei de PPP é a mesma do subsídio previsto na Lei 

de Concessões. Assim, do ponto de vista do direito financeiro e orçamentário, 

ambas são consideradas “subsídios”, ou mais tecnicamente, subvenções 

econômicas ou despesas de capital. 

 

Com base nas considerações supra, é possível concluir que não há 

diferença, do ponto de vista do direito financeiro e orçamentário, entre 

concessões patrocinadas e concessões comuns subsidiadas. 
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Deste modo, permanece possível a utilização e concessão comum 

subsidiada para a realização de projetos cujo valor seja inferior a R$ 20 milhões, 

ou que não preencham quaisquer outros dos requisitos legais para se 

caracterizar como uma PPP. Não há derrogação do artigo 17 da Lei de 

Concessões pois há casos de concessão em que poderá haver a aplicação de 

subsídios, mas não se verifique todos os demais requisitos para caracterização 

de uma PPP em sentido estrito. 

 

No entanto, importante destacar que não se aplicam, em 

decorrência do artigo 3º, §2º da Lei de PPP, às concessões comuns subsidiadas, 

os dispositivos específicos das concessões patrocinadas e administrativas, em 

especial a possibilidade de realização do aporte de recursos, da repartição 

objetiva de riscos entre as partes contratantes e o oferecimento de garantias pelo 

poder concedente ao concessionário. 

 

2.4.2.2 Concessão administrativa 

 

Concessão administrativa é o contrato de prestação de serviços de 

que a Administração Pública seja a usuária direta ou indireta, ainda que envolva 

execução de obra ou fornecimento e instalação de bens. 

 

As concessões administrativas regem-se pela Lei de PPP, 

aplicando-se lhes adicionalmente o disposto nos artigos 21, 23, 25 e 27 a 39 da 

Lei de Concessões e no artigo 31 da Lei no 9.074, de 7 de julho de 1995. 

 

Com relação às concessões administrativas, a crítica mais comum 

que se faz a elas e que tem sido objeto de um grande número de posicionamento 

pela doutrina é justamente o fato desta não poder ser considerada uma 

concessão, mas sim um contrato de prestação de serviços, do qual a 

Administração Pública é usuária direta ou indireta, cujos prazos podem ser 

superiores aos 5 (cinco) anos previstos no artigo 57, inciso II da LCP. 
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Dentre os partidários da posição de que o contrato de concessão 

seria uma “falsa concessão”, encontra-se Antônio Carlos Cintra do Amaral, 

segundo o qual (2012; p. 40): 

A nova lei criou um segundo tipo de PPP. É a chamada “concessão 
administrativa”, que de concessão não tem nada. Trata-se de prestação de 
serviços à Administração Pública, que extrapola o prazo-limite de 60 meses, 
prorrogáveis excepcionalmente por até 12, estabelecido no art. 57, inciso II e § 
4º, da Lei 8,666/93. A adoção dessa impropriamente denominada concessão 
exige o atendimento de quase os mesmos requisitos exigidos para a “concessão 
patrocinada”. Algumas características específicas: assim como na “concessão 
patrocinada”, o prazo deve ser igual ou superior a cinco anos, mas a prestação 
do serviço pode ser contratada por prazo inferior, só que nessa hipótese o 
contrato é regido exclusivamente pela Lei n8.666/93 e não toma o nome de 
“concessão administrativa”; a contraprestação paga pela Administração Pública 
é de 100%, o que torna a situação curiosa, porque a adoção de “concessão 
patrocinada” em que a contraprestação do poder concedente seja, por exemplo, 
de 75%, exige autorização legislativa específica, enquanto a chamada 
“concessão administrativa”, que pressupõe a contraprestação de 100% pela 
Administração, dispensa esse requisito; a prestação efetiva do serviço tanto 
pode ser efetuada diretamente à Administração Pública contratante, quanto a 
usuários pessoas privadas, embora estes não integrem a relação jurídico-
contratual. 
A Lei 11.079/04 diz, no art. 2º, que a chamada “concessão administrativa” é 
modalidade de contrato administrativo de concessão. Não é! Tanto não é que a 
própria lei, no § 2º do mesmo artigo, a define como “contrato de prestação de 
serviços de que a Administração Pública seja a usuária direta ou indireta”. 
(grifei) (Destacou-se no original) 
 

 

Portanto, de acordo com alguns doutrinadores, a concessão 

administrativa seria uma “falsa concessão” porque: (a) não tem por objeto, 

necessariamente, um serviço público; e (b) o contratado não é remunerado, total 

ou parcialmente, pelo usuário, e sim remunerado exclusivamente pela 

Administração Pública. 

 

Vera Monteiro, por sua vez, destaca que as características legais 

da concessão administrativa estabelecidas na Lei de PPP a diferencia do 

contrato de prestação de serviços regido pela LCP. Neste sentido, aponta a 

mencionada autora os seguintes traços distintivos (2010: p. 178): 

Com o olhar na legislação, a concessão administrativa da Lei 11.079/2004 
diferencia-se do contrato típico de prestação de serviços da Lei 8.666/1993 
porque nela (1) o concessionário deve promover investimento em valor superior 
a R$ 20.000.000,00 (art. 2º, § 4º, I); (2) a contraprestação é paga pelo poder 
concedente, sempre a partir da disponibilização do serviço contratado (art. 7º); 
(3) o prazo do contrato deve estar inserido no intervalo entre 5 e 35 anos (art. 2º, 
§ 4º, II, e art. 5º, I); e (4) o objeto da prestação não pode se restringir à execução 
isolada de obra ou ao fornecimento isolado de mão-de-obra ou bens, devendo 
estar diretamente associado ao serviço objeto da concessão administrativa, o 
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qual, não se pode negar, é o mesmo do art. 6º da Lei 8.666/1993 (art. 2º, § 4º, 
III). 

 

Vera Monteiro não se limita a demonstrar as diferenças entre os 

contratos de prestação de serviços regidos pela LCP e a concessão 

administrativa regida pela Lei de PPP apenas o aspecto estritamente legal. No 

campo teórico, a autora concluindo, responde à questão sobre se a concessão 

administrativa seria ou não uma espécie de “concessão”, da seguinte forma 

(2010: págs. 180/181): 

Assim – e respondendo-se à questão formulada –, a concessão administrativa é 
uma espécie do gênero “concessão” porque os mecanismos que a legislação lhe 
atribuiu promovem um ambiente contratual (“relação de colaboração primária”, 
na expressão de Pedro Gonçalves) propício para viabilizar a realização de 
investimentos privados na consecução de fins públicos. 
O que diferencia a concessão da prestação de serviço não é uma análise isolada 
de seu objeto, da forma de remuneração do privado ou dos riscos envolvidos, 
mas a forma como eles são combinados na relação contratual para viabilizar, 
junto com outros mecanismos aptos para compor o melhor arranjo contratual no 
caso concreto, a realização de investimento privado na consecução de 
atividades públicas. 

 

Tendo em vista as posições antagônicas existentes na doutrina, 

parece que há certo consenso ao menos no que toca ao fato de que, em sua 

origem e em boa parte de seu desenvolvimento, a discussão sobre os contratos 

de concessão esteve ligada às discussões do serviço público, sendo a prestação 

destes o seu objeto original. 

 

De forma análoga, os serviços públicos prestados por meio de 

contratos de concessão são tradicionalmente remunerados pelos próprios 

usuários, ainda que seu financiamento, total ou parcial, por meio da política de 

subsídios, não tenha sido incomum, especialmente na tradição brasileira. 

 

O fato da concessão administrativa romper radicalmente esta 

tradição, ao considerar, como contrato de concessão, instrumentos contratuais 

que tem por objeto a prestação de serviços à Administração Pública, ainda que 

indiretamente não é suficiente, ao menos em uma perspectiva legalista e 

constitucional, para caracterizá-la como uma falsa concessão. 
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Vale destacar que o artigo 175 da CF estabelece que os serviços 

públicos serão delegados mediante concessão, mas não que apenas serviços 

públicos poderiam ser contratados mediante concessão. Por sua vez, do ponto 

de vista teórico, o próprio conceito de serviço público é bastante controverso, 

sendo difícil, se não impossível, encontrar consenso sobre quais serviços seriam 

ou não seriam públicos. 

 

Sobre o conceito de serviço público, inclusive, bastante pragmática 

a opinião de Antônio Carlos Cintra do Amaral, no seguinte sentido (2012: págs. 

33/34): 

O conceito de serviço público é um conceito jurídico-positivo. Serviço público é 
o que o ordenamento jurídico de um dado país diz que é. No Brasil, serviço 
público é o que o Direito brasileiro define como tal. 
É comum encontrarmos, na doutrina, conceitos de serviço público que, na 
verdade, expressam o que seu autor entende o que deveria ser serviço 
público. Há nisso uma forte conotação político-ideológica, ligada à concepção 
do papel do Estado na sociedade. Mas para a ciência jurídica serviço público é 
o que é, e não o que deveria ser. 
(...) 
Por que uma determinada atividade está incluída, na Constituição, na categoria 
de serviço público? Porque o Constituinte assim o decidiu. Tome-se um exemplo 
elucidativo. O fornecimento de gás canalizado é considerado pela Constituição 
como serviço público, de titularidade dos Estados-membros, que podem explorá-
lo diretamente ou mediante concessão (§ 2º do art. 25). Já o fornecimento de 
gás liquefeito de petróleo (GLP) inclui-se na categoria de atividade econômica 
em sentido estrito, autorizada e regulada pelo Poder Público. É possível 
averiguar-se o que levou o Constituinte a essa distinção, identificando-se as 
razões de caráter histórico, econômico ou político que a motivaram. 
Juridicamente, porém, a distribuição de gás canalizado é serviço público e o 
fornecimento de GLP é atividade econômica em sentido estrito, e é com essa 
realidade que lidam o cientista e o operador do Direito. Não teria sentido dizer-
se que a distribuição de gás canalizado é, na sua “essência” ou “natureza”, uma 
atividade econômica em sentido estrito. Revogue-se o § 2º do art. 25 da 
Constituição e gás canalizado passa a ser atividade econômica em sentido 
estrito. (Destacou-se no original) 

 

No caso, o mesmo pragmatismo que utilizou o autor para 

conceituar serviço público, não foi por ele utilizado ao qualificar a concessão 

administrativa como uma “falsa concessão”. Com efeito, a ciência do direito é, 

em sua essência, o estudo do ordenamento jurídico, do qual a manifestação mais 

concreta é a lei, e não a doutrina ou dogmática jurídica. 

 

Efetivamente, verificado que a lei criou nova hipótese de cabimento 

de contrato de concessão, ampliando seu objeto para além do serviço público, 

ainda que academicamente possa ser prazerosa a discussão sobre a pertinência 
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desta mudança, inócua, do ponto de vista prático, a discussão sobre a 

concessão administrativa ser ou não uma concessão de acordo com a tradição 

doutrinária e, até mesmo, normativa, quando a lei assim o estabeleceu e, ao que 

tudo indica, sem qualquer vício de constitucionalidade. 

 

2.5 Bens reversíveis 

 

Tema pouco explorado na doutrina e na jurisprudência, o conceito 

de bem reversível vem gradativamente merecendo uma atenção mais detida 

tanto dos textos normativos, quanto doutrinários e jurisprudenciais. 

 

Em parte, o fenômeno se deve ao fato de que, ao longo de sua 

história, o Brasil não viveu muitas reversões ordinárias de bens concedidos. Com 

efeito, ressalva feita a casos específicos, como a extinção por decurso de prazo 

da concessão da Estrada de Ferro Santos-Jundiaí, a maioria das concessões no 

Brasil foram retomadas pelo estado antes de seu término, por meio de acordos 

com os antigos concessionários, nos quais pouco se discutiu, ou ao menos foi 

registrado, a questão dos bens reversíveis. 

 

No entanto, vem aproximando-se o termo final das concessões 

realizadas no início e durante toda a década de 1990 e, com elas, a discussão 

sobre os bens reversíveis que deverão ser transferidos ao poder concedente11. 

Outro fator que também contribui para a crescente importância das discussões 

acerca dos bens reversíveis é relacionado à sua financiabilidade e possibilidade 

de utilização, para sua constituição, de alternativas mais atrativas quando 

comparado ao financiamento de bens não-reversíveis, como é o caso do aporte 

de recursos. 

 

Neste contexto, do ponto de vista legal, o artigo 35, §§2º e 3º da 

Lei de Concessões, estabelece que, extinta a concessão, haverá a imediata 

                                                      
11 Como exemplo destas concessões que vão chegando ao seu termo, temos o exemplo das 
concessões de rodovias no Rio Grande do Sul, cujos serviços públicos estão sendo prestados 
agora por uma entidade da Administração Pública indireta estadual, e a concessão da Ponte Rio-
Niterói, que se encerra em 2015 e, ao que as ações do Governo Federal indicam, deve ser 
novamente concedida à iniciativa privada. 
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assunção do serviço pelo poder concedente, autorizando a ocupação das 

instalações e a utilização, pelo poder concedente, de todos os bens reversíveis. 

 

Prevê ainda o artigo 35, §4º da Lei de Concessões que o poder 

concedente, antecipando-se à extinção da concessão, deve proceder aos 

levantamentos e avaliações necessários à determinação dos montantes da 

indenização eventualmente devida ao concessionário. 

 

Esta indenização será devida quando houver investimentos 

vinculados a bens reversíveis, ainda não amortizados ou depreciados pelo 

concessionário, no caso de encampação ou caducidade, e que tenham sido 

realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade do serviço 

concedido no caso de extinção por decurso de prazo. Não obstante, a Lei de 

Concessões não traz uma definição do que são bens reversíveis. 

 

Por sua vez, a Lei de PPP apenas remete aos bens reversíveis 

quando prevê o aporte de recursos em favor do parceiro privado para a 

realização de obras e aquisição de bens reversíveis. Neste sentido, na extinção 

do contrato de concessão patrocinada ou administrativa, o parceiro privado não 

receberá indenização pelas parcelas de investimentos vinculados a bens 

reversíveis ainda não amortizadas ou depreciadas, quando tais investimentos 

houverem sido realizados com valores provenientes do aporte de recursos. 

 

Além disso, a Lei de PPP permite que, na realização de vistoria dos 

bens reversíveis, pode o parceiro público reter os pagamentos ao parceiro 

privado, no valor necessário para reparar as irregularidades eventualmente 

detectadas. 
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3 DIREITO À MANUTENÇÃO DO EQUILÍBRIO ECONÔMICO-FINANCEIRO 
 

O presente capítulo é dedicado ao estudo específico da 

conceituação e dos fundamentos jurídicos do direito à manutenção do equilíbrio 

econômico-financeiro, dividindo-se nos seguintes tópicos e respectivos 

subtópicos: 3.1 - Contexto teórico; 3.2 - Base legal, 3.2.1 - Direito Privado, 3.2.2 

- Direito Público, 3.2.2.1 - Equilíbrio econômico-financeiro na concessão comum, 

3.2.2.2 - Equilíbrio econômico-financeiro: parcerias público-privadas. 

 

Importante destacar que o equilíbrio econômico-financeiro não é 

um direito. É uma relação entre os encargos do contratado e a remuneração 

recebida por ele como contrapartida pelos encargos assumidos. 

 

O equilíbrio econômico-financeiro é um dado, um fenômeno que 

independe das vontades das partes contratantes em estabelece-lo, ou seja, uma 

vez aceita a proposta e assinado o contrato, o equilíbrio econômico-financeiro 

será estabelecido independentemente de qualquer outra ação das partes 

contratantes ou de terceiros. 

 

Logo, o que existe, enquanto direito, é a manutenção, ao longo de 

toda a execução contratual e até à extinção deste contrato, de uma determinada 

equação econômico-financeira, a equação econômico-financeira originalmente 

estabelecida quando da aceitação da proposta pelo contratante ou quando da 

assinatura do contrato administrativo. 

 

Embora aparentemente singela, esta diferença resulta em efeitos 

relevantes para a interpretação e a aplicação do direito à manutenção do 

equilíbrio econômico-financeiro dos contratos administrativos, conforme se 

demonstrará adiante. 

 

3.1 Contexto teórico 
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Um primeiro aspecto relevante que decorre do fato do direito ser à 

manutenção do equilíbrio econômico-financeiro e não o equilíbrio em si mesmo, 

é que esta existência, em si mesma não é um direito. 

 

O direito somente passa a existir no momento em que determinado 

equilíbrio econômico-financeiro sofre uma variação, uma alteração, quando a 

parte que foi prejudicada – ou não beneficiada – pela variação do equilíbrio 

econômico-financeiro passa a ter o direito de reequilibrar a relação jurídica, entre 

encargos e remuneração, originalmente estabelecida. 

 

Logo inexistindo variação na equação econômico-financeira, não 

há que se falar em direito ao equilíbrio econômico-financeiro, tampouco, por 

óbvio, à sua recomposição. Para que possa haver variação na equação 

econômico-financeira dos contratos administrativos, é necessário a ocorrência 

de algum evento que, de alguma forma, altere as características dos encargos 

assumidos ou da remuneração a ser percebida pelo contratado. 

 

A ocorrência ou não dos eventos que podem ensejar a alteração 

de um determinado equilíbrio econômico-financeiro estão sujeitos à álea, que 

pode ser ordinária ou extraordinária. “Álea” é um termo de origem latina, e o seu 

significado mais comumente utilizado é “sorte” ou “acaso”. Assim, a realidade 

fenomenológica sujeita todos os seres animados e inanimados ao acaso, que 

pode ser dividido em dois tipos: o ordinário, comum (álea ordinária), ou 

extraordinário, incomum (álea extraordinária). 

 

A álea ordinária é composta pelos eventos cuja possibilidade de 

ocorrência, sob a perspectiva de um ser animado e consciente, é previsível, 

ainda que sua efetiva ocorrência seja incerta, e cujos efeitos, caso confirmada 

sua ocorrência, também são previsíveis. 

 

A álea extraordinária é composta por eventos cuja possibilidade de 

ocorrência, sob a perspectiva de um ser consciente, não é previsível ou, ainda 

que seja previsível por estes seres, este mesmo ser não possui condições de 

prever suas consequências com um nível adequado de precisão e confiabilidade. 
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Assim, uma das questões objeto de tratamento legislativo e 

jurisprudencial é o alcance que a ocorrência de eventos identificados com a álea 

ordinária ou extraordinária podem causar no cumprimento das obrigações 

assumidas pelas partes contratuais, sejam elas contratantes ou contratados, nos 

contratos sinalagmáticos e de execução continuada. 

 

Ao longo do tempo, duas grandes correntes interpretativas sobre 

quais as consequências jurídicas que deveriam ser atribuídas à ocorrência de 

eventos integrantes da álea ordinária e extraordinária se desenvolveram e 

alternaram-se quanto à dominância na interpretação da responsabilidade 

contratual e extracontratual face à ocorrência de áleas ordinárias e 

extraordinárias. Estas correntes hermenêuticas são a “teoria da imprevisão” e o 

“princípio da força obrigatória dos contratos”. 

 

O princípio da força obrigatória dos contratos é representado pela 

frase latina “pacta sunt servanda”, brocardo latino que, traduzido livremente para 

o português, significa algo como "os pactos devem ser respeitados" ou "os 

acordos devem ser cumpridos". Com efeito, o direito das obrigações e, mais 

especificamente, o direito contratual, está baseado no princípio de que os 

contratos celebrados devem ser cumpridos. 

 

Nas palavras de Orlando Gomes, "(...)celebrado que seja, com 

observância de todos os pressupostos e requisitos necessários à sua validade, 

[o contrato] deve ser executado pelas partes como se suas cláusulas fossem 

preceitos legais imperativos" (1997: p. 36). 

 

Assim, interpretado de forma direta, o princípio da força obrigatória 

dos contratos determina que este deve ser cumprido de forma integral e 

completa pelas partes contratantes, independentemente de alterações ocorridas 

nas condições que ensejaram sua celebração, sejam decorrentes de eventos 

integrantes da álea ordinária ou extraordinária, ainda que em decorrência de tais 

eventos se verifique que o contrato tenha se tornado excessivamente oneroso 

ou vantajoso para quaisquer das partes contratantes. 
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Por sua vez, a teoria da imprevisão é normalmente representada 

pelo brocardo latino rebus sic standibus, abreviação da frase latina "Contractus 

qui habent tractum successivum et dependentiam de futuro, rebus sic stantibus 

intelligentur", traduzida por Otavio Luiz Rodrigues Junior da seguinte forma: "os 

contratos que têm trato sucessivo ou a termo ficam subordinados, a todo tempo, 

ao mesmo estado de subsistência das coisas" (2006: p. 35). Ainda de acordo 

com o mencionado autor, a expressão remonta ao Digesto, havendo quem 

entenda que a versão mais consagrada se deva, na realidade, aos canonistas 

da Idade Média.12 

 

Nesta concepção, nos contratos de trato sucessivo, continuados ou 

a termo13, o vínculo obrigacional estaria subordinado à manutenção daquele 

estado de fato, da relação sinalagmática vigente ao tempo da estipulação da 

prestação e sua respectiva contraprestação. 

 

De acordo com a teoria da imprevisão, a alteração das condições 

originais em que foram celebrados contratos que tenham sua execução diferida 

ao longo do tempo, por prazo determinado ou determinável, podem ser 

modificadas, caso se demonstre que se tornaram excessivamente onerosas ou 

vantajosas a uma das partes contratantes, em decorrência de eventos 

configurados como álea extraordinária. 

 

3.2 Base legal 

 

3.2.1 Direito Privado 

 

                                                      
12 Laura Coradini Frantz (2007) apresenta, na primeira parte de seu livro, uma divisão de 
nomenclatura para esta corrente, observando que, na França, foi denominada “teoria da 
imprevisão”, na Alemanha, sob a influência de Karl Larenz, “teoria da quebra da base do 
negócio’, enquanto que na Itália, foi denominada “Teoria da Superveniente Onerosidade 
Excessiva da Prestação”, fazendo breve síntese das bases das teorias nos mencionados países. 
13 Os contratos de trato sucessivo são aqueles em que não é possível a sua execução em um só 
momento, concomitantemente ou logo após a celebração do contrato, como por exemplo, nos 
casos de fornecimento periódico e regular de bens ou serviços, como água e energia. Diferem 
dos contratos instantâneos podem ser definidos como contratos em que as prestações se 
executam concomitantemente ou logo após a celebração do contrato, como na compra e venda 
realizada à vista. 
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No âmbito do direito privado, o princípio da força obrigatória dos 

contratos está previsto especialmente no artigo 389 do Código Civil, de acordo 

com o qual: “Não cumprida a obrigação, responde o devedor por perdas e danos, 

mais juros e atualização monetária segundo índices oficiais regularmente 

estabelecidos, e honorários de advogado”. 

 

Note-se que a força obrigatória dos contratos é a regra de todo o 

direito das obrigações e contratual, seja no âmbito privado ou público. Isto 

porque em geral, todas as relações jurídicas entre dois ou mais sujeitos de direito 

são formalizadas via contratos, via relações de prestação e contraprestação. 

Portanto, a função primordial do direito é assegurar que as obrigações valida e 

reciprocamente assumidas entre sujeitos de direito distintos sejam cumpridas, 

pois, sem isso, a vida em sociedade tal como conhecemos estaria seriamente 

ameaçada. 

 

Sem prejuízo do exposto acima, é certo que, em casos específicos, 

a força obrigatória dos contratos é relativizada, como cos casos de aplicação da 

teoria da imprevisão. Neste sentido, a aplicabilidade da teoria da imprevisão é 

reconhecida pelo Código Civil, que dela trata especialmente nos seguintes 

dispositivos: 

“Art. 478. Nos contratos de execução continuada ou diferida, se a prestação de 
uma das partes se tornar excessivamente onerosa, com extrema vantagem para 
a outra, em virtude de acontecimentos extraordinários e imprevisíveis, poderá o 
devedor pedir a resolução do contrato. Os efeitos da sentença que a decretar 
retroagirão à data da citação. 
 
Art. 479. A resolução poderá ser evitada, oferecendo-se o réu a modificar 
equitativamente as condições do contrato. 
 
Art. 480. Se no contrato as obrigações couberem a apenas uma das partes, 
poderá ela pleitear que a sua prestação seja reduzida, ou alterado o modo de 
executá-la, a fim de evitar a onerosidade excessiva. ” 

 

Fato importante é que os dispositivos relacionados à teoria da 

imprevisão sejam tratados na seção que trata da “resolução [dos contratos] por 

onerosidade excessiva”. Neste sentido, ainda cabe destacar que de acordo com 

o dispositivo, para aplicação da teoria da imprevisão, nos termos do Código Civil, 

é necessário que a prestação de uma das partes, cumulativamente, se torne: (a) 

excessivamente onerosa para uma parte, (b) com extrema vantagem para a 
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outra, e (c) em virtude de acontecimentos extraordinários e imprevisíveis (álea 

extraordinária). 

 

Outra peculiaridade é que, de acordo com o Código Civil, apenas o 

devedor poderá pedir a revisão ou resolução do contrato. Ou seja, ainda que em 

virtude de acontecimentos extraordinários e imprevisíveis, a relação jurídica se 

tornar extremamente vantajosa para o devedor, esta obrigação deverá, na 

interpretação estritamente legal, ser suportada pelo credor, sem qualquer direito 

à revisão do contrato. 

 

Logo, e ainda que exista discussão doutrinária e jurisprudencial no 

sentido de mitigar as disposições do Código Civil supratranscritas, é certo que, 

sob o aspecto estritamente legal, no âmbito do direito privado brasileiro, a teoria 

da imprevisão tem aplicação bastante restrita, e seu tratamento legal se 

confunde com o instituto da onerosidade excessiva que, embora possua 

semelhanças com a teoria da imprevisão, com ela necessariamente não se 

confunde. 

 

De forma semelhante, a extrema vantagem não precisaria, a rigor, 

ser um requisito para a aplicação da teoria da imprevisão aos contratos 

tipicamente privados. Isto porque uma relação não precisa se tornar 

excessivamente onerosa para se tornar desequilibrada, tampouco precisa trazer 

extrema vantagem para uma das partes, para que a outra se veja obrigada a 

suportar uma obrigação que se tornou mais onerosa que aquela que ambas as 

partes haviam contratado. 

 

Neste sentido, o próprio artigo 317 do Código Civil estabelece que: 

Art. 317. Quando, por motivos imprevisíveis, sobrevier desproporção manifesta 
entre o valor da prestação devida e o do momento de sua execução, poderá o 
juiz corrigi-lo, a pedido da parte, de modo que assegure, quanto possível, o valor 
real da prestação. 

 

De acordo com Laura Coradini FRANTZ (2007: p.110): 

O art. 317 visa à manutenção da proporcionalidade nos contratos. No entanto, 
não se refere à proporcionalidade entre prestação e contraprestação [caso do 
artigo 478 do CC], mas à proporcionalidade existente entre o valor da prestação 
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no momento da celebração do negócio e seu valor (da mesma prestação) no 
momento de sua execução. 

 

Assim, de acordo com a interpretação da doutrina, representada 

pelo texto de Laura Coradini Frantz transcrito acima, o artigo 317 do Código Civil 

se aplica aos casos em que a própria prestação considerada em si mesma, em 

decorrência de eventos supervenientes e imprevisíveis, se torna desproporcional 

à contraprestação, enquanto que o artigo 478 do Código Civil seria relacional, ou 

seja, se aplicaria aos casos em que a variação se desse sobre a 

proporcionalidade existente entre o valor da prestação e da contraprestação 

entre a celebração do negócio jurídico e sua efetiva execução. 

 

Ademais, o artigo 317 do Código Civil é mais abrangente, pois não 

exige, como o faz o artigo 478 do mesmo diploma legal, a extrema vantagem de 

uma das partes, mas apenas a desproporção manifesta do valor da prestação 

entre o momento de sua assunção e o de sua efetiva execução. Desta feita, 

ainda que o credor não esteja auferindo qualquer vantagem significativa com o 

desequilíbrio entre a prestação e a contraprestação devidas, a prestação poderá 

ser revista, reequilibrada pelo julgador. 

 

Vale destacar, entretanto, para os fins deste trabalho que, quer seja 

no artigo 317, quer seja no artigo 478, ambos do Código Civil, há sempre um 

requisito em comum: a extraordinariedade, a imprevisibilidade do evento – ou ao 

menos dos efeitos do evento – que tornou a relação entre prestação e 

contraprestação do negócio jurídico “desequilibrada”, “desproporcional”, 

“excessivamente onerosa” ou, ao menos, “extremamente vantajosa” para uma 

das partes. 

 

Portanto, resta claro que o direito à manutenção do equilíbrio 

econômico-financeiro original tem sua origem e está relacionado à teoria da 

imprevisão, que pode ser interpretada como uma exceção à aplicação do 

princípio da força obrigatória dos contratos, que existe no direito privado muito 

antes mesmo da utilização da dicotomia entre direito público e direito privado nos 

estudos do direito romano-germânico ou continental. 
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Isto porque, embora o direito à manutenção do equilíbrio 

econômico-financeiro esteja intimamente relacionado com a aplicação da teoria 

da imprevisão aos contratos, não é incorreto afirmar que tanto sob o ponto de 

vista legal quanto teórico e doutrinário, sua aplicação no âmbito do direito 

administrativo está sujeita a regras e condições específicas, as quais são 

sensivelmente diferentes das consideradas para aplicação da teoria da 

imprevisão aos contratos firmados sob a égide do direito privado brasileiro, e que 

serão abordadas a seguir. 

 

3.2.2 Direito Público 

 

No âmbito do direito público, dentro do qual se insere o direito 

administrativo, a maior parte da doutrina remonta o fundamento legal do direito 

à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro à própria Constituição Federal. 

De acordo com estes autores, a garantia constitucional à manutenção do 

equilíbrio econômico-financeiro está prevista no artigo 37, inciso XXI da CF. O 

mencionado dispositivo constitucional estabelece o seguinte: 

Art. 37. A administração pública direta e indireta de qualquer dos Poderes da 
União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios obedecerá aos 
princípios de legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiência e, 
também, ao seguinte: 
(...). 
XXI – ressalvados os casos especificados na legislação, as obras, serviços, 
compras e alienações serão contratados mediante processo de licitação pública 
que assegure igualdade de condições a todos os concorrentes, com cláusulas 
que estabeleçam obrigações de pagamento, mantidas as condições efetivas da 
proposta, nos termos da lei, o qual somente permitirá as exigências de 
qualificação técnica e econômica indispensáveis à garantia do cumprimento das 
obrigações. 

 

Para os autores que defendem o fundamento constitucional do 

direito à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro este está previsto na 

expressão “as obras, serviços, compras e alienações serão contratados (...) com 

cláusulas que estabeleçam obrigação de pagamento, mantidas as condições 

efetivas da proposta”. 

 

Neste sentido, cumpre destacar que o equilíbrio econômico-

financeiro dos contratos administrativos, a se considerar como previsto no artigo 
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37, inciso XXI da CF é estabelecido quando da aceitação, pela Administração 

Pública, da proposta do contratado. 

 

Tal raciocínio posiciona o equilíbrio econômico-financeiro como 

uma característica contratual cuja validade depende da efetiva assinatura do 

contrato, e a manutenção do equilíbrio econômico-financeiro é um direito do 

contratado cuja eficácia depende da ocorrência, em concreto, de algum evento 

que (a) seja capaz de alterar as condições sob as quais a proposta do contratado 

foi formulada e aceita pela Administração Pública, e (b) não esteja dentro da álea 

ordinária das atividades econômicas desenvolvidas pelo contratado. 

 

É relevante destacar também que não há qualquer dispositivo 

constitucional, e como se verá nos subitens seguintes, infraconstitucional que 

restrinja a aplicação do direito à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro   

do contrato de concessão apenas aos contratados, de tal sorte que, ao menos 

sob o aspecto estritamente constitucional e legal, a recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro do contrato ao inicialmente estipulado quando da 

aceitação, pelo poder concedente, da proposta apresentada pelo 

concessionário, é um direito tanto do contratado quanto da Administração 

Pública. 

 

No âmbito infraconstitucional, a lei que regulamenta o artigo 37, 

inciso XXI da Constituição Federal e institui normas para licitações e contratos 

da Administração Pública é a LCP. Neste sentido, o direito à manutenção do 

equilíbrio econômico-financeiro é previsto no artigo 65, inciso II, alínea “d” da 

LCP, in verbis: 

Art. 65.  Os contratos regidos por esta Lei poderão ser alterados, com as devidas 
justificativas, nos seguintes casos:  
(...) 
II - por acordo das partes: 
(...) 
d) para restabelecer a relação que as partes pactuaram inicialmente entre os 
encargos do contratado e a retribuição da administração para a justa 
remuneração da obra, serviço ou fornecimento, objetivando a manutenção do 
equilíbrio econômico-financeiro inicial do contrato, na hipótese de sobrevirem 
fatos imprevisíveis, ou previsíveis porém de conseqüências incalculáveis, 
retardadores ou impeditivos da execução do ajustado, ou, ainda, em caso de 
força maior, caso fortuito ou fato do príncipe, configurando álea econômica 
extraordinária e extracontratual. 
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No caso, uma primeira diferença em relação ao artigo 37, inciso 

XXI da Constituição Federal é que a LCP utiliza menciona expressamente a 

“manutenção do equilíbrio econômico-financeiro inicial do contrato”, e não do 

equilíbrio econômico-financeiro estabelecido quando da aceitação da proposta. 

Sobre a questão, entendemos que deve ser feita uma leitura conforme a 

Constituição Federal, uma vez que não pode lei infraconstitucional restringir 

direito assegurado constitucionalmente. 

 

Logo, o equilíbrio econômico-financeiro do contrato administrativo 

é constituído antes mesmo do próprio contrato administrativo ao qual ele se 

aplica, tendo sua validade condicionada, justamente, à assinatura do contrato 

administrativo que formaliza o negócio jurídico resultante da aceitação, pela 

Administração Pública, da proposta apresentada pelo contratado14. A assinatura 

do contrato administrativo seria como que uma condição suspensiva do direito à 

manutenção do equilíbrio econômico-financeiro. 

 

No entanto, no âmbito de competência que a expressão “nos 

termos da lei”, contida no artigo 37, inciso XXI da CF conferiu à LCP, é certo que 

esta definiu de forma mais específica, objetiva, as hipóteses que ensejariam o 

cabimento da efetiva aplicação do direito à manutenção do equilíbrio econômico-

financeiro, que foi circunscrito aos casos em que: (a) ocorram fatos imprevisíveis, 

ou previsíveis porém de consequências incalculáveis, retardadores ou 

impeditivos da execução do ajustado, ou, ainda, (b) em caso de força maior, 

caso fortuito ou fato do príncipe, configurando álea econômica extraordinária e 

extracontratual. 

 

Desta feita, nos contratos administrativos em geral, não basta que 

ocorra uma variação na equação econômico-financeira para que o contratado 

tenha direito à recomposição do equilíbrio econômico-financeiro, sendo 

necessário que a alteração tenha decorrido de algum evento que possa ser 

                                                      
14 Com relação à análise dos negócios jurídicos de acordo com os planos da existência, validade 
e eficácia, pode-se consultar o livro de AZEVEDO, Antônio Junqueira de. Negócio Jurídico: 
existência, validade e eficácia. 4 ed. São Paulo: Saraiva, 2002. 
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subsumido a uma das hipóteses prevista no artigo 65, inciso II, alínea “d”, in fine 

da LCP, os quais, necessariamente, precisam envolver álea econômica 

extraordinária e extracontratual, tal qual exige o artigo 317 e 478 do Código Civil. 

 

3.2.2.1 Equilíbrio econômico-financeiro na 

concessão comum 

 

Não obstante, em 1995, apenas dois anos após a publicação da 

LCP, foi publicada a Lei de Concessões, a qual começou a, sutilmente, transferir 

os parâmetros de fixação e análise das alterações do equilíbrio econômico-

financeiro originalmente estabelecido pelas partes, da avaliação da 

ordinariedade ou extraordinariedade dos eventos e efeitos que causaram a 

alteração da equação econômico-financeira, para uma avaliação destes eventos 

e efeitos sob a perspectiva dos riscos assumidos por uma e por outra parte. 

 

Neste sentido, estabelece o artigo 10 da Lei de Concessões que: 

Art. 10. Sempre que forem atendidas as condições do contrato, considera-se 
mantido seu equilíbrio econômico-financeiro. 

 

Logo, a Lei de Concessões não condicionou o direito à 

recomposição do equilíbrio econômico-financeiro do contrato de concessão 

comum à ocorrência de eventos que possam ser caracterizados como de álea 

extraordinária, mas sim ao atendimento das condições do contrato. É justamente 

neste momento, quase que imperceptível, que a análise do direito à manutenção 

do equilíbrio econômico-financeiro começa a abandonar os parâmetros de áleas 

ordinária e extraordinária e migrar para uma análise de repartição e alocação de 

riscos entre concessionário e administração pública. 

 

Neste ponto, vale citar Eugenia Cristina Cleto Marolla (2011: págs. 

70): 

O equilíbrio econômico-financeiro dos contratos administrativos em geral e dos 
de concessão em particular obedecem à divisão entre álea ordinária e 
extraordinária desenvolvida pela jurisprudência francesa. 
Essa classificação de riscos foi prevista pelo legislador pátrio na Lei nº 8.987/95 
em pelo menos dois de seus dispositivos. O primeiro deles é o do artigo 2º da 
lei, que estabelece que a concessão corre “por conta e risco do concessionário”. 
A segunda está contemplada no artigo 10, ao preceituar que “sempre que forem 
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atendidas as condições do contrato, considera-se mantido seu equilíbrio 
econômico financeiro”. 

 

Veja que a autora citada interpreta, assim como boa parte da 

doutrina clássica como, por exemplo, Celso Antônio Bandeira de Mello, que o 

fato da Lei de Concessões prever que a concessão será explorada “por conta e 

risco” do concessionário, transfere a este todos os riscos ordinários relacionados 

ao contrato de concessão comum. 

 

Por esta interpretação restritiva do conceito de “riscos”, o 

concessionário assumiria apenas os riscos ordinários, enquanto que os 

extraordinários permaneceriam passíveis de ensejar a recomposição do 

equilíbrio econômico-financeiro do contrato de concessão. Trata-se, portanto, de 

interpretação restritiva de norma infraconstitucional que, ao menos em princípio, 

é prejudicial à administração pública, que se veria obrigada a assumir riscos que 

a lei não lhe atribuiu expressamente. 

 

Neste sentido, inclusive, vale ressaltar que o artigo 10 da Lei de 

Concessões, que, diferentemente do artigo 2º da mencionada lei, menciona 

expressamente a ideia de equilíbrio econômico-financeiro se fixa no 

“atendimento as condições do contrato”, e não menciona riscos, sejam eles 

ordinários ou extraordinários. 

 

Ainda, cumpre lembrar que o artigo 37, inciso XXI da CF também 

não menciona expressamente a divisão de riscos, e ainda menos a sua divisão 

em ordinários e extraordinários, se fiando antes na “manutenção das condições 

efetivas da proposta”, de modo que sequer seria possível defender que, nos 

contratos de concessão, haveria uma limitação ou atribuição automática de 

todos os riscos ordinários ao contratado e os extraordinários à administração 

pública, pois não se verifica tal distinção na Constituição Federal 

 

Com efeito, esta interpretação de que na concessão comum os 

riscos (áleas) ordinários estariam necessariamente e em sua completude 

alocados ao ente privado, e os extraordinários estariam alocados ao ente público 

não encontra fundamento legal, se não por uma construção interpretativa que se 
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vale de uma divisão dos riscos, da álea, em ordinária e extraordinária importada 

da França, cuja aplicação, em terra tupiniquim, não é possível de ser feita 

diretamente, sem um certo esforço interpretativo. 

 

Este esforço interpretativo resultou na seguinte interpretação 

acerca da divisão de riscos e consequente avaliação do cabimento da 

recomposição do equilíbrio econômico-financeiro nos contratos de concessão 

comum (MAROLLA: p.71 – sem destaques no original): 

A forma de se compatibilizar o fato de a concessão correr por conta e risco do 
concessionário com a garantia do equilíbrio econômico-financeiro, para os 
adeptos da doutrina clássica, está baseada na partilha de riscos nas concessões 
de serviços públicos, que deve seguir a divisão clássica entre as áleas ordinária 
e extraordinária, sendo vedado o estabelecimento de outra divisão, pelas partes, 
no contrato. 
Sob essa perspectiva, a álea ordinária do negócio, econômica ou não, será 
sempre de responsabilidade do concessionário, por estar diretamente ligada a 
sua atuação como empresário, não importando a existência de previsão 
contratual a respeito. 

 

Logo, e apesar da Constituição Federal, e nem mesmo a Lei de 

Concessões, terem mencionado a divisão em álea ordinária e extraordinária, e 

apesar do artigo 10 da Lei de Concessões ter expressamente vinculado o 

equilíbrio econômico-financeiro ao atendimento das condições do contrato, 

segundo a posição da doutrina tradicional, não só a divisão de riscos entre 

ordinários e extraordinários, mas também a sua alocação às partes já foram 

previamente definidas, não importando o que o contrato de concessão preveja. 

 

Em virtude desta posição hermenêutica, temas como o 

compartilhamento ou a assunção do risco de demanda foram e, de certo modo, 

ainda geram acaloradas discussões, pois sendo a demanda típico risco 

ordinário, adotando-se de forma radical a interpretação tradicional da doutrina 

sobre a Lei de Concessões, qualquer cláusula de compartilhamento ou alocação 

de riscos ordinários à administração pública é nula, pois a concessão comum 

deve ser explorada “por conta e risco do concessionário”. 

 

Por outro lado, caberia à administração pública a assunção de 

riscos extraordinários ainda que perfeitamente mitigáveis pelo concessionário, 

como os casos de excepcional desvalorização da moeda brasileira frente a 
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moedas estrangeiras, que pode ser completamente evitado por simples 

contratos de hedge. Isto porque, ainda que a Lei de Concessões mencione que 

o equilíbrio econômico-financeiro se verificará sempre que “atendidas as 

condições do contrato”, os riscos relacionados à álea extraordinária não 

poderiam ser atribuídos ao parceiro privado. 

 

Desta feita, durante anos, e até décadas, enquanto que o mundo 

inteiro, inclusive a França, evoluíam as relações contratuais complexas, mesmo 

as envolvendo entes públicos e privados, de modo a viabilizar uma alocação de 

riscos mais eficiente e, desta forma, viabilizar, reduzindo os custos de realização, 

importantes projetos de infraestrutura, o Brasil continuava preso a uma 

discussão e uma solução de hermenêutica que havia sido utilizada, pelos 

franceses séculos atrás para solucionar um caso específico de uma época onde 

as “modernas concessões” ainda era algo novo, sem suficiente tratamento 

legislativo. 

 

Por isto, entende-se neste trabalho que, mesmo nos casos de 

concessão comum, por força do artigo 10 da Lei de Concessões, em 

interpretação conforme o artigo 37, inciso XXI da Constituição Federal, o 

equilíbrio econômico-financeiro deve ser apurado conforme a alocação de riscos 

oriunda do contrato de concessão. A expressão “por conta e risco do contratado”, 

referente à exploração dos serviços objeto da concessão comum deve, neste 

sentido, ser restrita aos riscos não expressamente alocados para a 

administração pública no respectivo contrato. 

 

Não há, assim, nos contratos de concessão, uma alocação 

legislativa e nem normativa ex ante de riscos à administração pública ou ao ente 

privado como, por exemplo, os riscos ordinários para o ente privado e os 

extraordinários para a administração pública. Esta alocação de riscos e 

responsabilidades deve ser feita contrato a contrato, de modo a permitir que a 

sua execução será feita com a melhor relação custo-benefício, em que os 

rendimentos do parceiro privado estarão diretamente relacionados a sua 

capacidade de bem gerir os riscos e responsabilidades atribuídos para si, bem 
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como à qualidade do serviço ou bem disponibilizado à administração pública ou 

à coletividade como um todo. 

 

3.2.2.2 Equilíbrio econômico-financeiro: parcerias 

público-privadas 

 

Não obstante, como a utilização do instituto das concessões de 

serviço público não tivessem tido no Brasil o sucesso – quantitativo e qualitativo 

– verificado em outros países, em especial na Europa continental ocidental, 

naquela região o instituto não só teve considerável sucesso como foi sendo 

sofisticado e desenvolvido, até que um novo tipo de relação entre ente público e 

privado se desenvolveu, as public private-partnerships (parceiras público-

privadas), especialmente no Reino Unido. 

 

Com efeito, e embora a concessão de serviços públicos não tenha 

nos países de direito consuetudinário o mesmo teor e significado que nos países 

romano-germânicos, e talvez até por isto, as relações entre estado e iniciativa 

privada começaram a adotar formas mais negociais, cujas bases econômico-

financeiras, especialmente a alocação e divisão de riscos, passaram a ter um 

papel fundamental no planejamento e na escolha da melhor forma de se executar 

um projeto de infraestrutura ou a exploração de serviços de interesse ou utilidade 

públicas, com o menor custo e com a maior qualidade possível. 

 

Esta nova modalidade contratual, as PPP, buscavam alocar o risco 

à parte que melhor tivesse condições de com ele lidar. Tal posição decorria da 

evolução dos estudos de direito contratual, especialmente nos contratos que 

envolviam grandes investimentos em obras civis, ou que tivessem uma 

sensibilidade maior a determinados riscos cuja mitigação, ou controle, não 

estavam alocados à parte mais afetada por eles. 

 

Nas PPP a repartição dos riscos entre a álea ordinária e 

extraordinária deixa de ser a estrutura básica, o driver de elaboração dos 

contratos, cujo principal vetor de estruturação é a matriz de riscos e 

responsabilidades, onde estão apontados, com o maior grau de precisão 
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possível, os riscos e responsabilidades significativos relacionados ao objeto do 

contrato, bem como a qual parte foram atribuídos tais riscos e responsabilidades, 

independentemente destes serem riscos ordinários ou extraordinários. 

 

Como infelizmente sói acontecer, as PPP chegaram no Brasil 

atrasadas em relação à Europa e à Inglaterra, por meio da Lei de PPP, publicada 

em 2004, ou seja, nove anos após a Lei de Concessões. No entanto, e de forma 

a afastar as limitações na livre alocação objetiva de riscos entre o parceiro 

público e o parceiro privado, a Lei de PPP, logo em seu artigo 4º, inciso VI 

estabeleceu que: 

Art. 4º Na contratação de parceria público-privada serão observadas as 
seguintes diretrizes: 
(...) 
VI – repartição objetiva de riscos entre as partes; ” 

 

Em outras palavras, o artigo 4º, inciso VI da Lei de PPP não deixa 

qualquer dúvida ou espaço interpretativo que impeça a conclusão hermenêutica 

segura de que ainda que um risco seja integrante da álea ordinária de 

determinado objeto de um contrato administrativo de concessão patrocinada ou 

administrativa, possa ele ser assumido pela Administração Pública, se assim ela 

desejar. Isto porque não há qualquer disposição constitucional ou mesmo legal 

que vede à administração pública a assunção de riscos ordinários de 

concessões, mas apenas uma adaptação da diferenciação entre riscos 

ordinários e extraordinários da doutrina e jurisprudência jurídica alienígena, 

incompatível com as leis atualmente vigentes no Brasil para concessões (Lei de 

Concessões e Lei de PPP) 

 

Por exemplo, em um contrato de concessão patrocinada para 

implantação, manutenção, conservação e operação de uma rodovia, o risco de 

demanda seja compartilhado com o parceiro público. Isto porque, ainda que o 

risco de demanda integre tradicionalmente a álea ordinária da exploração 

econômica de uma rodovia, afinal qualquer prestador de serviço está sujeito à 

variação na demanda por seus serviços, no entanto, para que o contratado não 

repasse os custos da assunção deste risco à administração pública esta pode, 
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ex ante, atrair para si este risco, de modo a diminuir o custo de implantação do 

projeto. 

 

Daí que, nos casos de concessão patrocinada ou administrativa, 

pode-se afirmar que o único parâmetro para aferição do direito à manutenção do 

equilíbrio econômico-financeiro é a taxa de desconto e a alocação de riscos que 

orientaram a elaboração da proposta apresentada pelo parceiro privado na fase 

de licitação, desde que devidamente aceita pelo parceiro público. No entanto, o 

aprofundamento desta relação entre alocação de riscos, TD e equilíbrio 

econômico-financeiro dos contratos de concessão será realizada no Subitem 4.5 

– Metodologia proposta para apreciação dos efeitos da materialização dos riscos 

no equilíbrio econômico-financeiro. 
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4 ESTABELECIMENTO, MANUTENÇÃO E RECOMPOSIÇÃO DO 
EQUILÍBRIO ECONÔMICO-FINANCEIRO EM CONTRATOS DE 
CONCESSÃO 

 

O presente capítulo é dedicado ao estudo do estabelecimento, 

manutenção e recomposição do equilíbrio econômico-financeiro em contratos de 

concessão, considerando especialmente sua relação com a taxa de desconto do 

fluxo de caixa do projeto objeto do contrato de concessão, e sua relação com a 

repartição de riscos entre as partes contratantes, dividindo-se nos seguintes 

tópicos e respectivos subtópicos: 4.1 - Conceituação, 4.1.1 - Conceito formal, 

4.1.2 –Conceito material; 4.2 – Taxas de desconto – TD e fluxo de caixa, 4.2.1 – 

A taxa mínima de atratividade – TMA, 4.2.2 – A taxa interna de retorno – TIR, 

4.2.3 – O custo médio ponderado de capital – CMPC; 4.3 – Riscos e sua 

alocação, Erro! Fonte de referência não encontrada. – Erro! Fonte de 

referência não encontrada., Erro! Fonte de referência não encontrada. – 

Erro! Fonte de referência não encontrada.; 4.4 – O Plano de Negócios e sua (

des)necessidade; 4.5 – Metodologia proposta para apreciação dos efeitos da 

materialização dos riscos no equilíbrio econômico-financeiro. 

 

4.1 Conceituação 

 

Assim, buscou-se balancear o direito da Administração Pública de 

alterar unilateralmente os contratos administrativos, com vistas a maximizar o 

atendimento do interesse público, assegurando-se ao particular, em 

contrapartida, o direito à manutenção de um determinado “lucro” também às 

novas e eventuais obrigações a ele atribuídas pelo Estado que, no caso 

brasileiro, foi inclusive elevado à categoria de direito constitucional. 

 

Tal aspecto é de suma importância pois as margens de 

remuneração inicialmente vislumbradas podem ser reduzidas sempre que se 

verificar a alocação de um risco ao parceiro privado que venha se materializar, 

e devem ser recompostas sempre que riscos alocados para a Administração 

Pública ocorrerem. 
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4.1.1 Conceito formal 

 

A definição exclusivamente jurídica é a que se adotará como 

“conteúdo formal”. Neste caso, a definição, sob o ponto de vista constitucional, 

é de que o equilíbrio econômico-financeiro decorre de “obrigações de pagamento 

que mantenham as condições efetivas da proposta” (art. 37, inciso XXI da CF). 

 

No caso da LCP, o equilíbrio econômico-financeiro é a “a relação 

que as partes pactuaram inicialmente entre os encargos do contratado e a 

retribuição da administração para a justa remuneração da obra, serviço ou 

fornecimento” (art. 65, inciso II, alínea “d” da LCP). 

 

Por sua vez, tanto a Lei de Concessões quanto a Lei de PPP 

também não apresentam um conceito mais complexo de equilíbrio econômico-

financeiro. A Lei de Concessões estabelece, entretanto, que “sempre que forem 

atendidas as condições do contrato, considera-se mantido seu equilíbrio 

econômico-financeiro” (art. 10 da Lei de Concessões). 

 

O que se propõe neste trabalho é o reconhecimento de que estes 

conceitos legais são formalistas, carecendo, em si mesmo, da materialidade 

necessária para sua própria aplicação. Desta feita, cabe ao administrador 

público, nos contratos de concessão ao poder concedente, estabelecer como se 

identificará, de forma objetiva, a equação econômico-financeira.  

 

Não se quer dizer que os conceitos legais são inúteis ou menos 

importantes que o conteúdo material que lhes deve ser atribuído, mas 

simplesmente que expressões abertas como “relação entre encargos e 

retribuição”, “condições efetivas da proposta” ou “condições do contrato” não 

possuem aplicabilidade prática sem que lhes seja dado uma concretude que 

depende, nos contratos de concessão, da utilização de conceitos e técnicas de 

outras ciências além da jurídica. 

 

Para fins desta dissertação, adota-se o seguinte conceito formal 

de equilíbrio econômico-financeiro de contratos de concessão: relação 
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entre os encargos, os riscos e responsabilidades assumidos pela 

concessionária e a remuneração, riscos e responsabilidades assumidos 

pelo poder concedente, quando da aceitação da proposta da 

concessionária, cuja eficácia se perfaz com a celebração do contrato de 

concessão. 

 

4.1.2 Conceito material 

 

Para conferir materialidade ao conceito legal de equilíbrio 

econômico-financeiro, no caso dos contratos de concessão, é necessário 

socorrer-se das ciências econômica, financeira e contábil. 

 

Apenas por meio de recurso às ciências econômicas – aqui 

consideradas a economia, a contabilidade e as ciências financeiras – se pode 

dar materialidade, conteúdo, ao conceito de equilíbrio econômico-financeiro dos 

contratos de concessão. Isto porque a relação entre os encargos e a 

remuneração, entre a prestação de uma parte e a contraprestação da outra é, 

como o próprio conceito induz, econômica e financeira, e não jurídica. 

 

No caso das concessões, sejam elas comum, patrocinada ou 

administrativa, a relação entre os encargos do concessionário e a remuneração 

a ser paga pela administração pública é representada por uma taxa de desconto, 

aplicada sobre o fluxo de caixa. 

 

Portanto, o conceito material de equilíbrio econômico-

financeiro proposto neste trabalho é o seguinte: valor da taxa de desconto 

aplicada ao fluxo de caixa do projeto objeto do contrato de concessão que, 

isoladas as variações decorrentes dos efeitos decorrentes da verificação 

de riscos e da eficiência ou ineficiência das partes, permite que o valor 

presente do fluxo de caixa seja igual a zero. 

 

Na sequência, explorar-se-á um pouco mais os conceitos oriundos 

da matemática financeira (fluxo de caixa, taxa de desconto, etc.) sem os quais 
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se sustenta nesta dissertação ser impossível desenhar um conceito material de 

equilíbrio econômico-financeiro em contratos de concessão. 

 

4.2 Taxas de desconto – TD e fluxo de caixa 

 

O fluxo de caixa, pode ser conceituado como o registro de 

movimentações financeiras (entradas e saída de recursos monetários), efetivas 

ou estimadas, de um determinado projeto ou empresa. No conceito de Abelardo 

de Lima Puccini e Adriana Puccini (2011: p. 1), “denomina-se fluxo de caixa o 

conjunto de entradas e saídas de dinheiro (caixa) ao longo do tempo”. 

 

Em termos bastante objetivos, pode-se conceituar a Taxa de 

Desconto como a taxa de juros utilizada para trazer a valor presente (descontar) 

as parcelas futuras de um determinado fluxo de caixa. 

 

O juro é o valor de remuneração, o custo de utilização de capital de 

terceiros ao longo do tempo, representado por taxas, percentuais sobre o valor 

do capital utilizado. Por exemplo, uma taxa de juros de 2% ao mês representa 

que para utilização de um valor x de capital por um mês, o tomador do capital 

deverá pagar, após 1 mês, o valor de 1,02 x ao titular do capital no valor x que 

utilizou. O valor x é simplesmente a devolução do valor próprio capital do titular 

do capital que foi utilizado durante o período de 1 mês – chamado usualmente 

de principal – enquanto que 0,02 x é o juro, o valor da remuneração pela 

utilização deste capital pelo período de 1 mês, que equivale a 2% do valor x do 

principal, ou seja, do valor do capital que foi tomado. 

 

Sob a perspectiva de projetos de concessão, a taxa de desconto é 

a remuneração que, tudo o mais constante, remunera o capital que será investido 

na execução do projeto, que é representado financeiramente por um fluxo de 

caixa. 

 

Exemplificativamente, consideremos que surja a ideia, o desejo, ou 

a necessidade, da construção de uma rodovia ligando duas cidades. O titular dos 

direitos de construção e exploração dessa rodovia é o estado no qual ambas as 
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cidades estão localizadas, a construção da mencionada rodovia que, segundo 

estudos realizados teria um custo estimado de x, um custo de operação, 

manutenção e conservação estimado de 0,02 x e geraria uma receita estimada 

de 0,12 x ao ano. 

 

Com base nestas informações, e considerando que o estado não 

pretende que o capital investido na rodovia seja remunerado, pode-se esboçar o 

seguinte fluxo de caixa simplificado para estimar o prazo que o estado 

necessitaria para recuperar apenas o principal do valor investido, ou seja, 10 

anos: 

 

Ano 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Investimento (1) x 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Receita (2) 0 0,12x 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 0,12X 

Custos/Despesas 

(3) 
0 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 0,02x 

Resultado (4) (2 – 

(1+3)) 
-x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x 

Recuperação do 

investimento 
- x -0,9x -0,8x -0,7x -0,6x -0,5x -0,4x -0,3x -0,2x -0,1x 0 

 

Importante destacar que o exemplo acima é uma simplificação 

bastante significativa de um fluxo de caixa real, por exemplo, não considera a 

existência da inflação, não apresenta um detalhamento das despesas, dos 

custos e das receitas estimadas e, em especial, não considera qualquer juro, 

qualquer remuneração do capital x investido inicialmente no projeto. 

 

No caso, como o valor de x no ano 0 e no ano 10 é o mesmo, uma 

vez que não existe um custo associado à utilização, ao investimento de x ao 

longo dos 10 anos de abrangência do fluxo de caixa, a taxa de desconto é zero. 

Em outras palavras, somando-se todas as receitas e subtraindo a soma dos 

valores de recuperação do investimento, custos e despesas, o resultado é zero. 

 

Imaginemos, entretanto, que o estado não tenha o valor de x para 

investir na construção da rodovia objeto do exemplo, ainda assim, ele possui o 

direito de explorar esta rodovia, caso ela venha a existir. É possível, portanto, 
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que o estado conceda este direito a um particular, exigindo, como contrapartida, 

a construção da rodovia e condicionado a cobrança pela utilização da rodovia 

pelos usuários a valores contratualmente estabelecidos. 

 

Neste caso, o particular que aceitar esta concessão certamente 

desejará uma remuneração pelo capital que terá que investir e também pelo 

serviço de operação, manutenção e conservação da rodovia que irá prestar. O 

valor desta remuneração do contratado privado será equivalente à taxa de 

desconto do projeto, ou seja, os valores recebidos pelo contratado deverão ser 

equivalentes a todo o valor gasto com o projeto (investimentos, despesas e 

custos), acrescido de um percentual aplicado sobre o valor investido, a TD. 

 

Por isto, quando comenta das relações entre valor presente, valor 

futuro e taxa de desconto, aplicados a determinado fluxo de caixa, observam 

Abelardo de Lima Puccini e Adriana Puccini sobre a correlação entre VP e TD 

(2011: p. 99): 

Valor presente, taxa de desconto e equivalência de fluxos de caixa são conceitos 
absolutamente interligados. 
Denomina-se valor presente de um fluxo de caixa o valor monetário (PV) do 
ponto zero da escala de tempo, que é equivalente à soma de suas parcelas 
futuras, descontadas para o ponto zero, com uma determinada taxa de juros. 
A taxa de juros utilizada para descontar as parcelas futuras do fluxo de caixa é 
denominada taxa de desconto. ” 
 

 

Conforme verificar-se-á na sequência deste trabalho, a TD pode 

ser avaliada sobre diversos aspectos. A TIR, a TMA e o CMPC nada mais são 

que espécies de taxa de desconto, sendo e que o cálculo e a avaliação da taxa 

de desconto de determinado fluxo de caixa são um dos principais, senão os 

principais elementos utilizados pelos investidores para decidir se participam ou 

não de determinado projeto. Por isto, na sequência será abordado com mais 

vagar cada uma das taxas de desconto mencionadas neste parágrafo. 

 

4.2.1 A taxa mínima de atratividade – TMA 
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A TMA é a taxa de desconto equivalente ao valor mínimo do retorno 

que os investidores (pessoas físicas ou jurídicas) esperam receber para aplicar 

o seu capital em determinado projeto. 

 

Sobre a TMA, assim se manifesta Marcos Antônio de Camargos 

(2013: p. 327): 

Na análise de investimento, é primordial que se determine ou estabeleça, da 
maneira mais racional e precisa possível, uma taxa que o investidor ou a 
empresa deseja obter de rendimento com a implantação do projeto de 
investimento, a qual irá descontar (descapitalizar) os fluxos de caixa do projeto 
de investimento para determinar a sua viabilidade econômico-financeira. Essa 
taxa é denominada taxa de desconto, custo de capital ou taxa mínima de 
atratividade (TMA). Um investidor pode determiná-la de duas maneiras: 
1. baseado no custo de oportunidade de aplicações existentes no mercado. 
Ou seja, o projeto deve proporcionar, no mínimo, o rendimento de determinada 
aplicação, mais um percentual para cobrir os riscos do negócio, como render a 
taxa Selic acumulada com mais 2% para cobrir os riscos; ou 
2. baseado no custo de capital da empresa, determinado pela ponderação dos 
custos das diversas fontes que financiam a empresa pelos seus respectivos 
pesos na estrutura de capital, por meio da metodologia conhecida como Custo 
Médio Ponderado de Capital (CMPC). (Destacou-se no original) 

 

Com relação à TMA fixada pelo custo de oportunidade, é 

importante destacar que seu cálculo é usualmente feito considerando a 

aplicação com menor risco possível, normalmente a aquisição de títulos da 

dívida pública (por isso, inclusive no exemplo, é adotada a taxa Selic), mais um 

percentual correspondente ao “prêmio de risco” do projeto, que é o valor 

percentual adicional mínimo que, adicionado à aplicação adotada como 

referência, faz com o que o investidor deixa de aplicar seus recursos na 

aplicação de referência para investir no projeto. 

 

Com relação à aplicação de referência ser usualmente a aplicação 

em títulos da dívida pública, a lógica de que o menor risco possível é o do estado 

decorre do fato de que este é o único agente no mercado que não depende do 

exercício de alguma atividade que gere riqueza para obter recursos, podendo os 

obter de toda a sociedade por meio da arrecadação de tributos. Assim, no caso 

brasileiro, por exemplo, os demais investimentos que não a aquisição de títulos 

da dívida pública terá que remunerar o capital de terceiros, no caso o investidor, 

com uma TMA maior que a SELIC, em um percentual que será tanto maior 
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quanto maior seja o risco que estará sendo assumido pelo investidor ao aplicar 

no projeto. 

 

Exemplificativamente, um projeto com garantias menos líquidas 

que outro projeto semelhante, terá que oferecer uma remuneração 

comparativamente maior aos recursos que nele forem investidos, de modo a 

convencer o investidor a deixar de aplicar no outro projeto mais seguro. Se o 

investidor entender que a remuneração oferecida compensa o risco adicional 

que estará por ele sendo assumido, ele deixará de investir no projeto mais 

seguro (v.g. títulos da dívida pública), em troca da perspectiva de rendimentos 

maiores no projeto menos seguro (v.g. a concessão). 

 

No caso da TMA fixada de acordo o CMPC, esta será objeto de 

análise específica no Subitem 4.2.3 – O custo médio ponderado de capital – 

CMPC. Não obstante, desde já o importante a se fixar é que o cálculo do CMPC 

não é baseado diretamente na relação entre risco assumido e retorno esperado, 

como no caso das taxas calculadas com base no custo de oportunidade, mas na 

relação entre retorno esperado e custo de financiamento do investidor, com 

recursos próprios ou de terceiros. 

 

4.2.2 A taxa interna de retorno – TIR 

 

De acordo com Marcos Antônio de Camargos, a TIR pode ser 

assim conceituada (2013: p. 340): 

A taxa interna de retorno é a rentabilidade que o projeto de investimento 
apresenta para o capital que nele permanece investido, sendo também 
denominada rentabilidade própria do projeto, pois é um valor que depende 
exclusivamente dos investimentos feitos e dos retornos auferidos. Em termos 
matemáticos, ela é uma taxa efetiva por período. Ou seja, se o fluxo de caixa do 
projeto em análise for mensal, a TIR será a rentabilidade que o projeto apresenta 
também em termos mensais. (...) Ela é também a taxa de desconto que leva o 
valor presente (VP) das entradas de caixa a se igualarem ao investimento inicial 
ou aos desembolsos referentes a um projeto. (Destacou-se). 

 

Por sua vez, Abelardo de Lima Puccini e Adriana Puccini fazem a 

seguinte correlação entre TIR, VP e TD (2011: p. 105): 

O valor presente líquido de um fluxo de caixa é igual ao valor presente de suas 
parcelas futuras (que são descontadas com uma determinada taxa de desconto), 
somado algebricamente com a grandeza colocada no ponto zero. 
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 (...) 
A taxa interna de retorno (TIR) ou “Internal Rate of Return” (IRR) de um fluxo de 
caixa é a taxa de desconto que faz seu valor presente líquido ser igual a zero. 
(Destacou-se / Itálicos no original) 

 

Logo, a taxa interna de retorno nada mais é que a diferença entre 

o valor total investido, em CAPEX e OPEX, e as receitas decorrentes da 

exploração do projeto objeto dos investimentos. Para que possa ser considerado 

viável um projeto precisa ter uma TIR ao menos igual à TMA. Por isto, havendo 

mais de um projeto, com graus de risco semelhantes, o investidor, sob uma 

perspectiva racional, deve optar pelo projeto que apresente a maior TIR. 

 

As principais desvantagens da tomada de decisão de investimento 

baseada na TIR é que, por um lado, apenas representa retorno do capital 

investido quando os fluxos de caixa gerados forem reaplicados à própria TIR, o 

que é difícil em termos práticos para TIR mais elevadas. Além disso, este método 

pode acarretar decisões incorretas na análise de investimentos que são 

mutuamente excludentes. 

 

A título de exemplo, em termos gerais, imagine-se uma Taxa SELIC 

de 14,25% a.a. A princípio, este é o valor da TD básica para avaliação de 

qualquer projeto, sobre o qual deverá ser somado o valor do “prêmio de risco” 

do projeto. Apenas para fins didáticos, suponhamos que esse prêmio de risco 

seja de 2%. No caso, a TMA do projeto seria equivalente a uma TIR de 16,25%. 

 

Obviamente, o cálculo da TIR não é, nem de longe, tão simples 

como o apresentado no parágrafo acima. Os projetos de concessão são 

usualmente projetos de médio ou longo prazo (cerca de 10 a 35 anos), portanto, 

a Taxa SELIC de referência na data da licitação não será, necessariamente, a 

mesma Taxa SELIC após 10, 20 ou 35 anos. Assim, caso o investidor acredite, 

por exemplo, que a Taxa SELIC vá diminuir sensivelmente, ele poderá aceitar 

como TD básica não os 14,25% a.a. da Taxa SELIC vigente no momento da 

decisão do investimento, mas sim uma taxa anualizada de 10%, que seria a Taxa 

SELIC média ao longo do prazo do projeto, de sorte que o valor da TMA 
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calculado por meio da TIR seria 12% (Taxa SELIC + prêmio de risco do projeto), 

e não os 16,25% calculados inicialmente. 

 

Um outro fator relevante para definição da TMA, ainda que se use 

a TIR como referência, é o custo do capital que será investido (CMPC). Com 

efeito, é possível que um determinado projeto possua uma linha de crédito em 

alguma instituição de fomento (BNDES, Banco Mundial, etc.), vamos dizer à 2% 

a.a., para todo o investimento do projeto. Assim, se o prêmio de risco do projeto 

é 2%, a TMA seria uma TIR de 4% (2% para pagar o empréstimo com os juros 

+ o prêmio de risco do projeto). 

 

Portanto, o cálculo da TIR não é algo simples, tampouco é simples 

o cálculo do “prêmio de risco” de determinado projeto, que também não possui 

uma fórmula predeterminada de cálculo, e envolve a valoração – ou 

“precificação” – de uma série de riscos relacionados ao projeto. 

 

Por exemplo, quando o projeto envolve o estado, é preciso avaliar 

o histórico e, principalmente, a perspectiva de como este se comportará em 

relação a suas obrigações no futuro, ou seja, este estado é “bom pagador”? Ele 

costuma respeitar os contratos e os direitos dos contratados? A sua situação 

econômico-financeira permite deduzir que ele ainda que queira honrar suas 

obrigações, terá recursos para tanto? Como o Poder Judiciário se coloca nessas 

situações? Esta e uma série de outras questões serão analisadas e precificadas 

pelos investidores para estabelecer qual a TIR que corresponderá à sua TMA 

para determinado projeto. 

 

Por exemplo, vale a menção ao caso do contrato de concessão 

administrativa para a implantação do sistema de esgotamento sanitário do 

Município de Rio das Ostras, estado do Rio de Janeiro, compreendendo a 

construção de rede coletora, drenagem de águas pluviais, pavimentação, 

coletores troncos, estações elevatórias e ampliação da Estação de Tratamento 

de Esgoto, bem como a operação integral do sistema de esgotamento sanitário 

do mencionado município, celebrado em 24 de agosto de 2007. 
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No caso, o que ocorreu foi que a garantia para pagamento das 

contraprestações pecuniárias do poder concedente consistia em um fundo 

garantidor da PPP, ao qual deveriam ser destinados os recursos do Município 

de Rio das Ostras decorrentes dos royalties do petróleo. 

 

Não obstante, em 2015, cerca de oito anos após a celebração do 

contrato de concessão, a significativa desvalorização internacional das 

commodities, dentre as quais o petróleo, aliada à crise econômica do país, 

acarretou uma substancial diminuição da arrecadação da administração pública, 

especialmente aquelas que, como o Município de Rio das Ostras, dependiam 

quase que exclusivamente das receitas relacionadas à exploração do petróleo. 

 

Neste cenário, segundo alegado pelo Município de Rio das Ostras, 

premido por necessidades de caixa e se vendo em situação econômico-

financeira extremamente delicada que colocava em risco a prestação de serviços 

públicos essenciais, teve por bem publicar a Lei Municipal n.º 1.890/2015, a qual 

determinou o contingenciamento específico das receitas públicas municipais, 

limitando a um total de 15% a utilização de verbas decorrentes de royalties do 

petróleo com contratos não emergenciais. 

 

Ocorre que após à publicação da Lei Municipal n.º 1.890/2015, a 

concessionária local começou a receber valores de contraprestação inferiores 

aos previstos contratualmente, e depois de esgotar o saldo remanescente no 

fundo garantidor da PPP, que era mantido por recursos dos royalties do petróleo 

repassados ao município, teve suas receitas seriamente comprometidas, com 

impactos diretos na TIR do projeto. 

 

Em outras palavras, ainda que protegida pelo contrato de 

concessão, verificadas as dificuldades econômico-financeiras do Município de 

Rio das Ostras, este não hesitou em publicar lei que, na prática, tornou uma 

garantia até então bastante líquida, em uma mera figura jurídica, na prática 

inservível para garantir o pagamento da contraprestação pecuniária prevista no 

contrato. 
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Tal comportamento da municipalidade deu origem a verdadeira 

disputa judicial15, em que inicialmente a concessionária propôs medida judicial 

para garantir o adimplemento do contrato de concessão, no entanto, o Município 

de Rio das Ostras se viu vencedor na primeira instância, conseguindo liminar 

para manter a aplicação da Lei Municipal n.º 1.890/2015, uma vez, segundo o 

magistrado responsável pela decisão, permitir o integral repasse dos valores dos 

royalties tal qual estabelecido no contrato de concessão poderia gerar grave 

comprometimento das finanças públicas. 

 

Após o Tribunal de Justiça do Estado do Rio de Janeiro ter revertido 

a decisão de primeiro grau ao deferir liminar para suspender as pretensões do 

Município de Rio das Ostras de modificação unilateral sobre o contrato de 

licitação (sic), em caráter provisório, até o julgamento do mérito do recurso, 

mantidas as garantias legais e contratuais previstas, o Município apresentou 

recurso ao STJ, onde posteriormente noticiou que estaria recebendo cerca de 

78,9% menos recursos decorrentes da participação especial trimestral dos 

royalties do petróleo. 

 

O Presidente do STJ decidiu então reverter a decisão do Tribunal 

de Justiça do Rio de Janeiro, restabelecendo a aplicabilidade da Lei Municipal 

n.º 1.890/2015, sob o argumento de que a decisão recorrida “sequer examinou 

a questão atinente às limitações financeiras estabelecidas pela Lei Municipal, 

estando lastreada exclusivamente na legalidade do contrato...”. Como 

fundamentos de sua decisão, o Presidente do STJ por considerou que a decisão 

objeto do recurso traria grave lesão à ordem administrativa, por indevida 

ingerência nos poderes do administrador, e às finanças da municipalidade, e o 

evidente desequilíbrio causado pelo direcionamento dos valores recebidos pelo 

Município de Rio das Ostras. 

                                                      
15 No caso, trata-se dos processos correspondente à: (a) Ação Cautelar Preparatória nº 0001867-
62.2013.8.19.0068, em trâmite perante a 1ª Vara Cível da Comarca de Rio das Ostras; (b) do 
Agravo de Instrumento nº 0016405-58.2013.8.19.0000, apreciado pela 16ª Câmara Câmara 
Cível do Tribunal de Justiça do Estado do Rio de Janeiro; (c) do Recurso para Suspensão Liminar 
de Sentença nº SLS 2015/0078279-5, apreciado pela Presidência do Superior Tribunal de 
Justiça; e (d) da Medica Cautelar na Reclamação nº 20.942 em apreciação pelo Ministro 
Presidente Ricardo Lewandowisky do Supremo Tribunal Federal. Todos os andamentos e as 
principais decisões podem ser consultados nos sítios eletrônicos dos mencionados tribunais. 



121 
 

 

Desta decisão do presidente do STJ, novo recurso foi interposto, 

agora da concessionária, ao STF, que ainda não se posicionou sobre a questão, 

limitando-se a pedir a manifestação da Procuradoria Geral da República, a qual, 

por sua vez, se manifestou em 10 de agosto de 2015 pelo indeferimento da 

reclamação. 

 

O que este exemplo demonstra é que, apesar da lei permitir e da 

administração pública e os particulares firmarem contratos de concessão 

patrocinada ou administrativa com garantias de pagamento das obrigações 

pecuniárias do parceiro público, em situação de escassez de recursos, ainda 

assim existe o risco de que, com o aval do Poder Judiciário, o parceiro público 

deixe de honrar com as cláusulas contratuais e as garantias que apresentou 

quando do processo licitatório. 

 

Vale destacar que a decisão mencionada do STJ sobre o caso do 

Município de Rio das Ostras se fundamentou no artigo 8º da Lei n.º 8.437/1992, 

o qual estabelece que havendo necessidade de preservar o “interesse público”, 

independentemente do mérito da causa, pode o STJ reformar decisões dos 

tribunais estaduais que possam causar danos à saúde, segurança, economia ou 

ordem públicas. No caso, entretanto, o fundamento do Presidente do STJ foi 

simplesmente que o Município havia informado uma redução de mais de 75% 

nas suas receitas com royalties do petróleo e que por isto, se honrasse as 

obrigações assumidas na PPP que celebrou colocaria em risco as finanças 

públicas municipais. 

 

Evidentemente, é possível sustentar que o risco de danos à saúde, 

segurança, economia ou ordem públicas seriam uma decorrência natural do 

momento econômico-financeiro delicado do Município. No entanto, e sem 

prejuízo do argumento sempre válido de que isto não dispensaria a prova 

concreta do dano ou do risco real do dano a algum daqueles valores para a 

concessão da medida deferida pelo Presidente do STJ, a simples alegação, 

destituída de outros elementos, de que o valor dos royalties do petróleo sofreu 
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significativa redução – mais de 75% - não parece ser suficiente para desrespeitar 

contrato existente, válido e eficaz. 

 

Isto porque o artigo 28 da Lei de PPP16 limita as despesas de 

caráter continuado com a soma dos contratos de PPP firmados por determinado 

ente a até 5% da receita corrente líquida do ente contratante no ano anterior e 

da estimada para os 10 exercícios financeiros subsequentes, sob pena do 

município ter suspendido os repasses voluntários e não poder ter obrigações 

garantidas pela União Federal. 

 

Logo, partindo-se da premissa que o município esteja recebendo 

recursos oriundos de transferências voluntárias ou sendo garantido em alguma 

obrigação pela União Federal, era de se presumir que, ainda que os recursos 

dos royalties do petróleo representassem 100% das receitas do município, é 

certo que se este tivesse uma redução de até 95% das suas receitas com 

royalties do petróleo ainda deveria ter recursos suficientes para depositar no 

fundo garantidor do contrato de concessão o valor da contraprestação pecuniária 

fixada no respectivo contrato de concessão. 

 

Em outras palavras, mesmo sem considerar a arrecadação com o 

imposto sobre bens e serviços de qualquer natureza, imposto sobre a 

propriedade territorial urbana e outras taxas, contribuições e repasses da União 

Federal e do estado onde se localiza, não parece ser razoável que justamente 

os gastos com a PPP poderiam significar tal comprometimento das receitas 

públicas do Município de Rio das Ostras. 

 

O fato é que, sob o argumento de promoção do interesse público, 

decisões e casos como o relatado acima tem o condão de aumentar o custo de 

todos os demais projetos de PPP no Brasil, pois o investidor responsável, que 

                                                      
16 Artigo 28 da lei de PPP: 
Art. 28.  A União não poderá conceder garantia ou realizar transferência voluntária aos Estados, 
Distrito Federal e Municípios se a soma das despesas de caráter continuado derivadas do 
conjunto das parcerias já contratadas por esses entes tiver excedido, no ano anterior, a 5% (cinco 
por cento) da receita corrente líquida do exercício ou se as despesas anuais dos contratos 
vigentes nos 10 (dez) anos subsequentes excederem a 5% (cinco por cento) da receita corrente 
líquida projetada para os respectivos exercícios. 
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não tenha outros mecanismos de decisão que não o estudo especificamente 

técnico dos projetos, terá que precificar este risco e repassá-lo a seu preço. 

 

Por isto, no momento de definição do “prêmio de risco” de projetos 

de PPP no Brasil, é razoável que os investidores adicionem à sua TM um valor 

adicional decorrente, por exemplo, do “risco Rio das Ostras”, ou seja, do risco de 

que, mesmo seguindo os procedimentos legais e contratuais vigentes, em 

situação de restrição orçamentária, o parceiro público poderá deixar de honrar 

não só as obrigações de pagamento por ele assumidas, como também as 

garantias que se comprometeu a vincular ao contrato de concessão, com a 

anuência do Poder Judiciário. 

 

Para concluir este subitem, é importante que se registre que o 

cálculo da TIR envolve uma série de fatores endógenos e exógenos ao projeto, 

sendo que o um projeto de sucesso irá se beneficiar de um cálculo adequado da 

TIR, que considere de forma responsável e adequada os custos decorrentes dos 

riscos assumidos pelo parceiro privado, os quais, como visto no exemplo 

mencionado, muitas vezes precisam ser adequadamente considerados, mesmo 

quando expressamente não alocados ao parceiro privado no contrato de 

concessão. 

 

4.2.3 O custo médio ponderado de capital – CMPC 

 

O CMPC é uma taxa de desconto que considera os diversos custos 

das fontes de financiamento de recursos, vis-à-vis a proporção de cada fonte de 

financiamento no valor total do projeto. 

 

Como exemplo, é possível imaginar o projeto da ponte, 

mencionado no subtópico 2.4.1 – PPP em sentido amplo, em uma hipótese em 

que este será financiado com 30% de recursos do próprio concessionário, cuja 

TMA seja, por exemplo, a taxa SELIC mais 2%, e 70% de recursos de terceiros, 

cuja TMA é igual à taxa Selic mais 5%. 
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Considerando que o valor da taxa SELIC atual é 12,75%17, 

teríamos o seguinte CMCP: 

 

CMPC = CKp x %Kp + CKt x %Kt 

 

CMPC = [(0,1275 + 0,02) x 0,3)] + [(0,1275 + 0,05) x 0,7)] 

CMPC = (0,1475 x 0,3) + (0,1775 x 0,7) 

CMPC = 0,04425 + 0,12425 

CMPC = 0,1650 

CMPC = 16,50% 

 

Onde: 

CKp: custo de capital próprio 

Ckt: custo de capital de terceiros 

Kp: capital próprio 

Kt: capital de terceiros 

 

Assim, o CMPC para o projeto acima seria de 16,50%. Neste caso, 

a TMA do projeto não é nem os 14,75% do custo do capital próprio do investidor, 

e nem os 17,75% do custo de capital de terceiros, mas sim o valor destas taxas 

de desconto ponderadas pela sua participação no financiamento do projeto. 

 

Portanto, em projetos cujo investimento será realizado com capital 

de diferentes fontes deverá ser no mínimo igual à média ponderada do custo de 

capital de cada uma das fontes que serão utilizadas para seu financiamento, 

mais a TD equivalente aos riscos assumidos pelo parceiro privado, como o risco 

de demanda, de inadimplemento, etc. Por isto, quando o cálculo da TD de um 

projeto é calculada com base em um CMPC, é necessário somar-se um 

percentual relacionado à remuneração dos riscos assumidos pelo parceiro 

privado. 

 

                                                      
17 A taxa Selic atual foi fixada na 189ª Reunião do COPOM, de 05/3/2015. 
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Nestes casos, de forma bastante simplificada, o cálculo da TD de 

um projeto utilizando-se o CMPC pode ser assim representada: 

 

TDp = CMPCp + TRp 

 

Onde: 

TDp: Taxa de Desconto do Projeto 

CMCPp: Custo Médio Ponderado de Capital do Projeto 

TRp: Taxa de Risco do Projeto 

 

A TMA do projeto e a TDp são iguais. Portanto, quando o cálculo 

da TD de um projeto considera o CMPC para seu cálculo, a TIR do acionista será 

aquela que possibilite o pagamento do capital investido, mais a remuneração 

pelas obrigações e riscos assumidos pelo investidor na execução do projeto. 

 

Aqui, importante destacar que nas metodologias de cálculo para a 

recomposição do equilíbrio pela metodologia do fluxo de caixa marginal, é usual 

que o parceiro público calcule o CMPC estimado para que o parceiro privado 

obtenha os recursos para satisfazer o evento ensejador da necessidade de 

recomposição do equilíbrio econômico-financeiro do contrato de concessão e até 

mesmo da taxa de remuneração das responsabilidades e riscos adicionais que 

estão sendo assumidos pelo parceiro privado, o que resulta em uma fixação da 

TIR estimada do parceiro privado pelo próprio parceiro público. 

 

Tal prática não é necessariamente ruim, desde que o parceiro 

privado possa optar ou não por aceitar o CMPC e, especialmente, a TIR 

estimada pelo parceiro público. Por isto, o método de recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro pelo fluxo de caixa marginal só deve ser utilizado para a 

execução de novos investimentos ou obrigações contratuais a que o parceiro 

privado possa optar ou não por executar. 

 

No caso de eventos cujos riscos e obrigações já se encontravam 

previstos no contrato de concessão, deve ser utilizada a TIR da proposta do 

parceiro privado. De modo análogo, alterações unilaterais do parceiro público 
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devem, em regra, ser recompostas pela TIR da proposta do parceiro privado, 

pois este deve levar em conta esta possibilidade quando de sua elaboração. 

 

Não obstante, desde que expressamente previsto no contrato de 

concessão, pode o parceiro privado aceitar que a recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro, no caso de investimentos adicionais, seja feita com base 

em um cálculo de uma TD calculada nos termos de uma metodologia pré-

estabelecida quando da assinatura do contrato, pelo parceiro público ou mesmo 

por um terceiro, como uma agência reguladora, desde que esta condições esteja 

previamente estipulada no edital e no contrato que orientaram a elaboração da 

proposta apresentada pelo parceiro privado. 

 

No caso, o que provavelmente ocorrerá é que o parceiro privado irá 

precificar o risco de eventual determinação do parceiro público para realização 

de investimentos adicionais com a TD a ser definida nos termos de uma 

metodologia pré-estabelecida quando da assinatura do contrato, pelo parceiro 

público ou por um terceiro, do valor estimado deste investimento, da expectativa 

do valor desta taxa de desconto e, se necessário, incluirá um percentual 

adicional na TIR de sua proposta para compensar a eventual determinação do 

parceiro público para a realização de novos investimentos com base na TD a ser 

estabelecida com metodologia pré-estabelecida no contrato de concessão, pelo 

parceiro público ou por terceiro. 

 

Por isto, do ponto de vista econômico-financeiro, a solução que 

parece melhor atender ao interesse público e ao princípio da eficiência é que, 

em regra, investimentos adicionais sejam calculados com base no fluxo de caixa 

marginal apenas se o parceiro privado aceitar a TIR e o fluxo de caixa marginal 

proposto pelo parceiro público, o qual inclusive pode ser negociado entre ambos.  

 

Caso não seja possível chegar a um consenso sobre a nova TIR 

ou o fluxo de caixa marginal para o fluxo de caixa marginal, o parceiro público 

deverá determinar unilateralmente a realização do investimento, com base na 

TIR da proposta do parceiro privado, ou contratar a execução destes novos 

investimentos por meio de um novo contrato, adotando como parâmetros para 
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sua decisão os princípios que regem as contratações públicas, dentre os quais 

a economicidade, eficiência e vantajosidade. 

 

4.3 Riscos e sua alocação 

 

Não há uma definição ou conceito unívoco de risco. No âmbito 

financeiro, risco pode ser definido como “incerteza quanto aos resultados 

futuros” (SÁ: 2014, p. 166). Outra definição aceita é a de que risco é a 

probabilidade de ocorrência de um evento indesejado. 

 

A vantagem da segunda definição em relação à primeira é que ela 

explicita que o risco é um fenômeno calculável, uma probabilidade, o que permite 

a comparação da possibilidade de ocorrência de diferentes riscos, bem como a 

sua precificação, a qual, por sua vez, permite estabelecer um valor monetário 

para cada risco. 

 

Ademais, é possível dividir o risco em diversas espécies. Marcos 

Augusto Perez divide os riscos mais comuns em nas concessões de serviço 

público em 4 (quatro) tipos: (a) riscos jurídicos; (b) riscos políticos; (c) riscos 

técnicos; e (d) riscos econômico-financeiros (2006: págs. 152/153). O mesmo 

autor apresenta ainda outras classificações possíveis, como, por exemplo (2006: 

p.146)18: 

Como vimos no capitulo anterior, a doutrina tradicional das áleas na contratação 
da concessão estatui a divisão dos riscos contratuais em duas categorias 
distintas: a dos riscos ordinários, assumidos em regra pelo concessionário e a 
dos riscos extraordinários, assumidos pelo concedente. Estes, por sua vez, 
subdividir-se-iam em duas espécies: os riscos econômicos e os riscos 
administrativos. Os primeiros explicados pela teoria da imprevisão, os demais 
relacionados às prerrogativas da administração pública de modificação unilateral 
do contrato ou de editar medidas de ordem geral que possam afetar 
indiretamente o equilíbrio econômico-financeiro do contrato. 

 

Para fins desta dissertação, o fundamental é fixar o conceito de que 

o risco, para fins de aplicação no planejamento, avaliação, execução e 

acompanhamento de contratos de concessão, possuem as seguintes 

                                                      
18 Na obra mencionada, especialmente nas páginas 146/153, o autor apresenta as classificações 
citadas, bem como outras possibilidades de classificação dos riscos, baseadas em diferentes 
abordagens de análise. 
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características fundamentais, o risco é: (a) de materialização incerta, ainda que 

não necessariamente imprevisível; e (b) capaz de produzir efeitos econômico-

financeiros significativos, eventualmente aptos a alterar a relação entre ônus e 

encargos originalmente estabelecida entre o poder concedente e o 

concessionário; e (c) indesejado para a parte que assume a responsabilidade 

por suportar os ônus decorrentes de sua materialização. 

 

Com relação à materialização, se um evento é certo, deixa de ser 

um risco, e passa a ser um dado do projeto. Por exemplo, a necessidade de 

substituição de determinado bem reversível, que deve ser realizada pelo 

concessionário a cada período de 5 (cinco) anos não pode ser considerado risco, 

ainda que produza efeitos econômico-financeiros e, por reduzir o retorno dos 

investimentos realizados pelo concessionário, por este indesejado. 

 

No entanto, é certo que o risco pode também ser incerto, ainda que 

previsível, por exemplo, o risco de inundação de determinada rodovia concedida. 

É certo que pode haver um histórico de inundações em determinada região da 

rodovia concedida, e que para mitigar este risco, o parceiro privado tenha 

realizado obras suficientes para conter as inundações usuais. Não obstante, é 

certo que em determinado momento, por razões alheias a atuação da 

concessionária, ocorra inundação em característica muito superior as que seriam 

razoavelmente esperadas. Assim, embora o risco (inundação) fosse previsível, 

sua materialização, até mesmo em virtude das intervenções do parceiro privado 

para mitigar sua ocorrência, não eram esperadas. É o que tradicionalmente 

costuma se identificar como eventos previsíveis, porém de consequências 

imprevisíveis. 

 

Os dados de projeto são os elementos que informarão a elaboração 

do Plano de Negócios, e devem ser considerados para a definição do VPL, da 

TIR e, por consequência, do equilíbrio econômico-financeiro original do contrato 

de concessão. 

 

Por sua vez, um evento que não seja capaz de impactar 

economicamente e financeiramente o contrato de concessão também não pode 
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ser considerado um risco. Por exemplo, a necessidade de atender pedidos de 

informação de autoridades ou mesmo da imprensa com relação a eventuais 

acidentes que venham a ocorrer na exploração do contrato de concessão.  

 

Portanto, os riscos identificáveis em contratos de concessão devem 

ser passíveis de representação em valores monetários. É o caso do risco de 

demanda, que pode ser quantificado por meio da multiplicação do percentual de 

redução estimado ou verificado pela quantidade de total de veículos estimada. 

Multiplicando o número de veículos estimado na hipótese de materialização do 

risco de demanda pela tarifa média estimada, é possível determinar o valor 

pecuniário que a redução da demanda analisada acarretaria ao fluxo de caixa do 

projeto. Portanto, é monetizável. 

 

Embora seja incerto e indesejado, pois obriga o concessionário a 

empregar recursos em atividades acessórias, não indispensáveis à continuidade 

e adequação do serviço concedido, a prestação de informações a autoridades 

ou mesmo para imprensa sobre eventos ocorridos no âmbito da exploração da 

concessão não acarreta incremento significativo aos custos do projeto. 

 

Ademais, o risco deve ser indesejado pela parte que é responsável 

por arcar com os ônus de sua ocorrência. Neste sentido, um exemplo instigante 

é o risco de demanda, que é um dos riscos mais tradicionais em projetos de 

infraestrutura. Contudo, a variação da demanda estimada não é 

necessariamente um risco para alguma das partes. 

 

Tome-se, a título ilustrativo, uma concessão comum de serviços 

públicos, em que o risco de demanda tenha sido expressamente alocado ao 

concessionário. Após decorrido determinado período da concessão, verifica-se 

que a demanda estimada superou, em muito, a estimada nos estudos 

preliminares realizados pelo poder concedente, bem como a estimada no próprio 

Plano de Negócios apresentado pelo concessionário. 

 

Na situação descrita no parágrafo anterior não se verifica, do ponto 

de vista do projeto, a ocorrência de qualquer risco de demanda. Isto porque os 
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efeitos decorrentes da variação de demanda foram alocados ao concessionário, 

portanto, este deverá absorver, exclusivamente, ou seja, sem compartilhar com 

o poder concedente, as consequências da variação da demanda. No entanto, a 

variação da demanda teve um resultado positivo no fluxo de caixa e na TIR do 

contrato de concessão, pois as receitas foram significativamente maiores que a 

estimada. Logo, o evento não era indesejável. 

 

Evidentemente, a outra questão que surge relacionada a esta 

situação é a de que se, nesta hipótese, não teria sido alterado o equilíbrio 

econômico-financeiro do contrato de concessão em desfavor do poder 

concedente? Não seria cabível, portanto, o que às vezes se denomina 

“reequilíbrio negativo”, ou seja, não seria necessário recompor o equilíbrio 

econômico-financeiro do contrato de concessão em favor do poder concedente? 

A resposta de ambas as questões é negativa. 

 

De acordo com a regra geral da repartição e alocação objetiva de 

riscos, exceto se houver previsão expressa em sentido contrário no próprio 

contrato de concessão, a parte para a qual foi alocado os efeitos decorrentes da 

materialização de um risco deve absorver tanto os ônus como os bônus 

decorrentes da materialização efetiva do risco, não havendo, assim, motivo justo 

para a recomposição do equilíbrio econômico-financeiro em favor da parte 

contrária ou do outro parceiro. 

 

Como visto acima, a TD envolve em seu cálculo uma “precificação” 

adequada dos riscos que serão assumidos pelas partes. Assim, a parte que 

melhor souber calcular os riscos envolvidos em um projeto e mitiga-lo terá mais 

chances de, em se saindo vencedora, ter sucesso na exploração do projeto. 

 

4.4 O Plano de Negócios e sua (des)necessidade 

 

Um dos principais elementos para tomada de decisão de 

investimento e, por outro lado, para a estruturação ou “modelagem” de um 

projeto é a elaboração do Plano de Negócios. Não obstante, juntamente com a 

TIR, o Plano de Negócios tem sido relegado a um segundo plano por parte da 
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doutrina administrativista e, em especial, pela própria Administração Pública, 

especialmente a Federal. 

 

Neste sentido, observa Maurício Portugal Ribeiro (2011: págs. 

115/116): 

Consta também das planilhas do plano de negócios oferecido pelo parceiro 
privado uma taxa interna de retorno do projeto e uma taxa interna de retorno do 
investidor, ambas estimadas com base no conjunto de dados inserido pelo 
parceiro privado no próprio plano de negócios. Quando o plano de negócios é 
vinculado ao contrato, a taxa interna de retorno do projeto nele declarada 
geralmente é utilizada não apenas como referência para recomposição do 
equilíbrio econômico-financeiro, mas também, muitas vezes, como parâmetro 
para mensurar se o próprio contrato de concessão está equilibrado do ponto de 
vista econômico-financeiro. 

 

Neste sentido, existe um movimento crescente na Administração 

Pública Federal e também na de alguns outros entes federativos, no sentido de 

desvincular a fixação do equilíbrio econômico-financeiro de projetos de 

infraestrutura, especialmente nos casos de contratos de concessão, da TIR e do 

Plano de Negócios apresentados pelos concessionários, ainda na fase de 

licitação. 

 

Tal atitude se reflete, por exemplo, no plano de outorga de 

concessões dos aeródromos públicos. Nestes casos, o plano de negócios 

sequer foi um dos requisitos de proposta, na realidade, sua apresentação foi até 

mesmo proibida pelo poder concedente. Fenômeno semelhante tem ocorrido 

nas recentes discussões de concessões em outros setores, como o de rodovias, 

transporte público, ferroviário e portuário, entre outros. 

 

Cumpre notar que, por exemplo, no caso dos aeródromos, até o 

presente momento a Agência Nacional de Aviação Civil ainda não divulgou qual 

será o valor do CMPC e nem da taxa de desconto que será utilizada para 

eventual cálculo de recomposição de equilíbrio econômico-financeiro dos 

contratos de concessão. Na realidade, não há sequer uma definição material, no 

sentido adotado nesta dissertação, do equilíbrio econômico-financeiro dos 

contratos de concessão, mas apenas um conceito formal. 
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De acordo com Maurício Portugal Ribeiro, a vinculação do 

equilíbrio econômico-financeiro à TIR e ao Plano de Negócios apresentado pelas 

concessionárias traria as seguintes consequências negativas aos projetos de 

concessão e, em especial, ao poder concedente (2011, págs. 119/120): 

Todas as anotações realizadas acima deixam claro que a vinculação do plano 
de negócios ao contrato de concessão comum ou PPP, como instrumento para 
a recomposição do equilíbrio econômico-financeiro, tem sido um dos principais 
mecanismos para distorcer a matriz de riscos contratual, criar condições para a 
apropriação pelo parceiro privado de ganhos que não foram produzidos pela sua 
eficiência operacional e descumprir o art. 9º da Lei 8.987/95. Mais 
especificamente, essa vinculação tem, muitas vezes, permitido no Brasil: 
a) Converter obrigações de desempenho do parceiro privado em obrigações de 
investimento, transferindo, assim, riscos de projeto, quantitativos de insumos e 
disponibilidade do serviço para o Poder Concedente; 
b) Permitir a apropriação pelo parceiro privado da diferença entre os custos 
estimados dos insumos das obras e serviços e os custos reais de tais insumos, 
quando há redução significativa dos preços decorrente da evolução técnica e 
tecnológica; 
c) Ensejar, muitas vezes, a realização pelo parceiro privado, do assim chamado 
“jogo de planilhas”; 
d) Garantir uma rentabilidade mínima ao parceiro privado independentemente da 
sua eficiência operacional, tirando-lhe o incentivo para produzir ganhos de 
eficiência e estabilizando tal rentabilidade ao longo do contrato, apesar das 
vicissitudes nas condições macroeconômicas. 

 

Não obstante, verifica-se que nenhuma das críticas, realizadas pelo 

autor citado, estão relacionadas à adequada utilização do Plano de Negócios e 

da TIR para o estabelecimento do equilíbrio econômico-financeiro dos contratos 

de concessão, mas sim em distorções, em usos incorretos, sob o aspecto 

econômico-financeiro, do Plano de Negócios e da TIR. 

 

Tome-se, à guisa de exemplo, a crítica que Maurício Portugal 

Ribeiro aponta à utilização do plano de negócios vinculante é de que este 

“transfere obrigações de desempenho do parceiro privado em obrigações de 

investimento”. Nesta linha de raciocínio, ainda que a matriz de riscos do contrato 

de concessão alocasse expressamente ao concessionário os riscos de projeto, 

quantitativos de insumo e disponibilidade do serviço, estes acabariam sendo 

indevidamente transferidos, ao menos nos seus efeitos financeiros, para o poder 

concedente. 

 

A ausência de um plano de negócios e de uma TIR 

preestabelecida, ao invés de contribuir para redução de pleitos de recomposição 

do equilíbrio econômico-financeiro ou efetividade da matriz de riscos pactuada 
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nos contratos de concessão, o que se tem é a manutenção – se não mesmo a 

proliferação – da quantidade de pleitos de recomposição de equilíbrio 

econômico-financeiro nos contratos de concessão, que se prolongam cada vez 

por mais tempo, ante a insegurança e ausência de mecanismos objetivos e 

seguros para que os administradores públicos em analisá-los. 

 

De acordo com tais contratos de concessão, eventual pleito de 

recomposição de equilíbrio econômico-financeiro somente seria admitido se 

verificada a materialização dos riscos alocados ao Poder Concedente. Neste 

sentido, nada de novo se verifica porque esta é a regra nos contratos de 

concessão, especialmente os contratos de concessão patrocinada e 

administrativa. 

 

Ademais, o contrato de concessão prevê que a recomposição do 

seu equilíbrio econômico-financeiro, na hipótese de materialização de algum dos 

riscos alocados ao Poder Concedente, seria realizada por meio da metodologia 

da apuração do Fluxo de Caixa Marginal. 

 

De acordo com o contrato de concessão, a taxa de desconto 

utilizada para elaboração deste Fluxo de Caixa Marginal seria baseada no CMPC 

a ser editado pela Agência Nacional de Aviação Civil – ANAC, em instrumento 

específico, sendo que esta taxa de desconto já incluiria a TIR do projeto, que 

seria assim definida pelo Poder Concedente, e não pelo concessionário. 

 

Acontece que a ANAC promoveu audiência e consultas públicas 

tendo como objeto a publicação de um ato normativo destinado a estabelecer a 

forma de cálculo do CMPC aplicáveis às concessões dos aeródromos, porém a 

ANAC acabou por paralisar o processo face inúmeras contribuições e 

questionamentos feitos à metodologia proposta para a realização do cálculo 

deste CMPC. 

 

Assim, atualmente, não existe uma taxa de desconto definida para 

cálculo dos impactos de eventual materialização de riscos alocados 

contratualmente que alterem o equilíbrio econômico-financeiro inicial do contrato 
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em prejuízo da parte que não tenha assumido tais riscos. Na prática, enquanto 

não definida pela ANAC a taxa de desconto destes contratos de concessão, a 

propositura e, em especial, a análise dos pleitos de recomposição econômico-

financeiro destes contratos de concessão é inviável. 

 

Evidentemente, pode-se defender que tal problema não decorre da 

ausência de um plano de negócios ou de uma TIR definida de acordo com a 

proposta do licitante vencedor, mas sim da omissão do próprio Estado, e é 

verdade. 

 

O que esta situação demonstra é que o planejamento e, sobretudo, 

os estudos de viabilidade econômico-financeira da concessão dos aeródromos, 

que envolveram somas bilionárias, foram baseados em alguma metodologia de 

cálculo que, provavelmente, não será a mesma a ser utilizada pelos licitantes e, 

tampouco, necessariamente, a que será adotada pela ANAC. 

 

Tal consideração, no mínimo, é capaz de sugerir uma análise mais 

detida quanto à consistência efetiva dos estudos que embasaram a licitação, 

bem como das propostas apresentadas na própria licitação, sem mencionar o 

princípio da isonomia das condições definidas para elaboração das propostas. 

 

No entanto, o ponto mais sensível que decorre da ausência do 

plano de negócios e da TIR como embasamento e parte integrante da proposta 

dos licitantes não é a dificuldade de definição da taxa de desconto que será 

utilizada efetivamente para eventual cálculo do valor da recomposição do 

equilíbrio econômico-financeiro a ser realizado, mas a própria base de aplicação 

desta taxa de desconto. 

 

No exemplo da rodovia, em que as receitas do concessionário eram 

estimadas unicamente com base na demanda, era possível definir, 

objetivamente, qual a demanda estimada no plano de negócios do 

concessionário e, por consequência, o quanto a frustração desta demanda 

acarretaria de prejuízo ao resultado daquele fluxo de caixa. Isto só é possível se 
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esta previsão é previamente definida, o que não é o caso do exemplo dos 

aeródromos mencionado acima. 

 

No caso das concessões dos aeródromos, não há como se precisar 

qual o impacto, por exemplo, que o retardamento de determinada obrigação de 

investimento pode efetivamente representar um ganho econômico-financeiro 

para o concessionário. De modo análogo, e ainda exemplificativamente, é difícil, 

se não impossível, definir qual o impacto que o descumprimento de determinada 

obrigação do Poder Concedente que afete a demanda dos serviços concedidos 

terá no fluxo de caixa da concessionária. 

 

Isto ocorre porque na realidade existem ao menos dois planos de 

negócios e duas taxas de desconto: (a) os utilizados nos estudos de viabilidade 

econômico-financeira que embasaram a realização da concessão; e (b) o 

elaborado pelas licitantes, inclusive a que venceu a licitação e se tornou 

concessionária. Dificilmente as premissas e os valores envolvidos nesses planos 

de negócios e que foram utilizados para cálculo das respectivas taxas de 

desconto foram os mesmos. 

 

De todo modo, pode ser que a existência de um plano de negócios 

e de uma taxa de desconto preestabelecidas não sejam impedimento à 

realização de recomposição da equação econômico-financeira quando se trate 

de novos investimentos, não previstos originalmente no contrato de concessão, 

e que seja realizado por meio de termo de aditamento acordado entre as partes. 

 

No entanto, sem um plano de negócios e uma taxa de desconto 

predeterminada não parece ser possível determinar o impacto de determinada 

modificação unilateral imposta pelo Poder Concedente com base nas cláusulas 

exorbitantes, ou de fatos do príncipe ou da administração que impactem o 

equilíbrio econômico-financeiro do contrato de concessão, aumentando ou 

reduzindo os custos ou receitas da concessionária, por eventos que se 

caracterizem como materialização de riscos alocados a uma ou outra parte. 
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Cumpre destacar que a resistência a apresentação ao plano de 

negócios e a definição de uma taxa de desconto prévia não é exclusividade 

apenas das concessões no setor aeroportuária, mas como apontado nesta 

dissertação, tem se mostrado um movimento comum a toda a Administração 

Pública no Brasil, especialmente no âmbito federal. 

 

Assim, antes de consolidar uma distribuição de riscos e, por 

consequência, de percepção de ganhos e absorção de prejuízos decorrentes de 

sua materialização, a falta do plano de negócios e da taxa de desconto 

previamente estabelecidos, conhecidos e aceitos pelas partes parece trazer 

mais incerteza tanto para a Administração Pública quanto para a iniciativa 

privada, bem como dificultar ainda mais a atividade dos gestores destes 

contratos, responsáveis por decidir os pleitos de recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro destes contratos, bem como dos órgãos de controle 

interno e externo, encarregados de avaliar a razoabilidade e adequação dessas 

definições. 

 

4.5 Metodologia proposta para apreciação dos efeitos da 

materialização dos riscos no equilíbrio econômico-

financeiro 

 

No subtópico anterior, foi adotado como premissa que, salvo 

tratamento contratual diverso e expresso, quando se aloca para uma parte os 

ônus de materialização de um risco, o eventual bônus decorrente de sua não 

materialização ou materialização inversa a ela pertence, não sendo adequado 

compartilhá-lo com a parte que não o assumiu. 

 

No exemplo com que se encerrou o subtópico anterior, o aumento 

da demanda não significou a necessidade de aporte adicional de recursos por 

parte do poder concedente, mas apenas o aumento das receitas do 

concessionário, ou seja, embora tenha sido benéfico para o concessionário, não 

foi, sob o aspecto financeiro (no sentido de transferência de recursos), prejudicial 

ou mais gravoso ao poder concedente. 
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De acordo com a regra geral da repartição e alocação objetiva de 

riscos, exceto se houver previsão expressa em sentido contrário no próprio 

contrato de concessão, a parte a qual foi alocada o risco deve absorver, 

exclusivamente, tanto os ônus como os bônus decorrentes da materialização 

efetiva do risco, não havendo, assim, motivo para recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro. 

 

Logo, esta dissertação adota a posição de que para que um risco 

materializado possa ter seus efeitos anulados como consequência do 

reconhecimento de um pleito de recomposição de equilíbrio econômico-

financeiro de contrato de concessão, é necessário que se configure que aquele 

risco foi alocado à parte contrária ou ao outro parceiro. 

 

Caso os efeitos da materialização do risco tenha sido alocado à 

própria parte beneficiada ou prejudicada pelo risco, este não deve ser 

contabilizado para fins de cálculo de recomposição da equação econômico-

financeira do contrato de concessão. 

 

Assim, quando o plano de negócios prevê uma TIR de 10% (dez 

por cento), por exemplo, isto quer dizer que, desconsiderados os efeitos dos 

riscos alocados àquela parte, ela terá direito a perceber uma TIR de 10% (dez 

por cento) do valor total do projeto. No entanto, como em contratos 

extremamente longos e complexos, como normalmente são os contratos de 

concessão, é razoável que se verifique a materialização de diversos riscos, 

alocados tanto a uma quanto a outra parte ou parceiro, a situação mais 

improvável é que a TIR real venha a ser exatamente a TIR do projeto. 

 

Retomando o exemplo do aumento da demanda, imagine-se que 

não houve a materialização de nenhum outro risco, e que tal incremento na 

demanda elevou, isoladamente, a TIR efetiva do projeto para 12% (doze por 

cento), ao invés dos 10% originalmente previsto. A análise que o intérprete da 

norma deve fazer, no que se refere a necessidade de recomposição ou não do 

equilíbrio econômico-financeiro, deve necessariamente considerar as seguintes 

questões: 
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1) Para quem os efeitos decorrentes do risco materializado 

estavam alocados? Poder concedente ou concessionário? 

 

2) A parte para quem o risco não estava alocado foi prejudicada 

financeiramente, isto é, foi obrigada a aportar recursos adicionais 

(se o poder concedente) ou teve, exclusivamente em decorrência 

da materialização deste risco, sua TIR prejudicada (se 

concessionário)? 

 

3) Caso a resposta à Questão 2 seja positiva, então o intérprete 

deve restabelecer a TIR originalmente pactuada no valor 

proporcional aos recursos adicionais que tiveram que ser aportados 

(se o poder concedente) ou da redução da TIR (se o concessionário 

ou parceiro privado), a quem o risco não estava alocado. 

 

Portanto, o equívoco do raciocínio defendido pela interpretação 

tradicional dos juristas relacionado à aplicação do direito à manutenção do 

equilíbrio econômico-financeiro original é justamente aplicar o equilíbrio 

econômico-financeiro estabelecido, com base em um fluxo de caixa estimado do 

projeto, ao fluxo de caixa efetivo (ou real) do projeto. Para fins de análise de 

pleitos de recomposição do equilíbrio econômico-financeiro, o que deve ser 

considerado é o plano de negócios apresentado com a proposta, e não o real. 

 

Esta posição é exatamente oposta ao que defende RIBEIRO. Em 

sua obra intitulada “Concessões e PPPs: melhores práticas em licitações e 

contratos”, o autor busca aplicar ao fluxo de caixa real um fluxo de caixa 

marginal, fluxo este independente tanto do fluxo de caixa estimado no plano de 

negócios elaborado pelo concessionário, como do fluxo de caixa real do projeto 

ainda que, o que parece até pior, utilizando as informações extraídas deste 

último. 

 

Efetivamente, a ideia de elaborar-se um fluxo de caixa marginal, 

baseado em uma TIR estabelecida pelo próprio poder concedente, com base em 
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um CMPC somado ao spread equivalente aos riscos do projeto vis-à-vis outras 

hipóteses de aplicação dos recursos, também fixado pelo poder concedente, 

pode até ser aplicável aos casos de novos investimentos, desde que não sejam 

unilateralmente impostos pelo poder concedente; 

 

Não obstante, de acordo com as premissas defendidas nesta 

dissertação, a análise e apuração do cabimento de pleitos de recomposição do 

equilíbrio econômico-financeiro original do contrato de concessão, realizada de 

forma geral e independentemente da concordância do concessionária, não está 

em conformidade com as normas, constitucionais e infraconstitucionais, que 

estabelecem o direito à manutenção do equilíbrio econômico-financeiro original 

dos contratos administrativos e, dentre estes, dos contratos de concessão, 

estabelecidas no ordenamento jurídico brasileiro. 

 

Voltando-se ao exemplo do aumento da demanda, mas agora 

imaginemos o contrário, que após o início do contrato de concessão, verificou-

se uma redução da demanda equivalente a 20% (vinte por cento) do estimado 

no plano de negócios do concessionário que, isoladamente considerado, 

representaria que a TIR efetiva do projeto seria 8% (oito por cento), ou seja, 80% 

(noventa por cento) da TIR estimada do projeto, que era de 10% (dez por cento). 

 

Não obstante, o efeito positivo de 2 (dois) outros riscos que 

estavam alocados para o concessionário, por exemplo, o risco cambial e o risco 

operacional, representaram um aumento da TIR estimada, quando isoladamente 

considerados, de 30% (trinta por cento). Assim, considerando apenas os efeitos 

destes eventos, a TIR efetiva do projeto foi de 13% (treze por cento), ou 130% 

(cento e trinta por cento) da TIR estimada do projeto, que era de 10% (dez por 

cento). 

 

Ocorre que, considerando os efeitos positivos e negativos dos 

riscos alocados ao concessionário, a TIR efetiva do projeto foi de 11% (onze por 

cento), ou seja, 13% (treze por cento), considerando os ganhos verificados com 

a melhora do câmbio e a redução dos custos operacionais, menos 20% (vinte 
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por cento), equivalente à redução da receita em decorrência da frustração de 

demanda. 

 

Existe, neste exemplo, direito à recomposição do equilíbrio 

econômico financeiro original? A resposta é: depende da alocação de riscos. No 

caso acima, em que todos os riscos foram alocados ao concessionário, a 

resposta é simples: não caberia, mesmo que o concessionário, efetivamente, 

estivesse percebendo uma TIR superior à TIR estimada, prevista no seu plano 

de negócios. 

 

A questão se torna mais interessante, entretanto, quando se 

considera, por exemplo, uma PPP, em que o risco de demanda foi alocado 

exclusivamente ao poder concedente. Neste caso, aplicando-se a interpretação 

constitucional e legal sustentada nesta dissertação seria que a recomposição do 

equilíbrio econômico-financeiro seria devido ao concessionário. 

 

Isto porque, conforme mencionado acima, a análise de cabimento 

de pleito de recomposição de equilíbrio econômico-financeira deve ser feita (a) 

baseando-se no plano de negócios e na TIR que embasaram a proposta; e (b) 

considerando apenas os impactos positivos e negativos dos riscos alocados à 

outra parte ou parceiro. 

 

Para tanto, na sequência, aplicar-se as questões apresentadas 

acima que, conforme proposto, devem funcionar como um “roteiro” para análise 

de pleitos de recomposição do equilíbrio econômico-financeiro originalmente 

estabelecido em contratos de concessão: 

 

Para quem os efeitos decorrentes do 

risco materializado estavam 

alocados?  

Demanda: poder concedente 

Cambial: concessionário 

Operacional: concessionário 

A parte para quem o risco não estava 

alocado foi prejudicada 

financeiramente? 

Demanda: sim (20%) 

Cambial: não 

Operacional: não 



141 
 

CONCLUSÃO 

O equilíbrio econômico-financeiro do 

contrato deve ser restabelecido para 

recompor a redução da TIR estimada 

no Plano de Negócios que embasou a 

proposta do concessionário, de modo 

a que a TIR estimada do projeto, após 

a revisão do Plano de Negócios, de 

acordo com uma demanda 20% (vinte 

por cento) inferior à estimada para o 

período apurado, seja restaurada a 

10%. (dez por cento) 

 

No caso, considerando a recomposição do equilíbrio econômico-

financeiro relacionado à demanda (20% da TIR) e os ganhos relacionados aos 

riscos cambial e operacional (30%), a TIR real do projeto será 15% (quinze por 

cento), ou seja, neste exemplo hipotético, 50% (cinquenta por cento) superior à 

TIR estimada do projeto. 

 

Portanto, o que o exemplo acima demonstra é que: (a) a 

recomposição do equilíbrio econômico-financeiro deve ser feita conforme a TIR 

estimada, e não a TIR real; (b) a TIR estimada deve ser a prevista no Plano de 

Negócios do concessionário, de modo a preservar as “condições originais da 

proposta”, e não a taxa de desconto baseada em um CMPC somado a um spread 

estipulado pelo poder concedente; (c) a TIR real ou efetiva poderá ser (e 

normalmente será) superior ou inferior à TIR estimada, dependendo sobre tudo 

da materialização de riscos, sua alocação e a eficiência das partes para mitigar 

os efeitos negativos dos riscos a ela alocados, e maximizar os ganhos 

decorrentes de efeitos positivos de eventos relacionados aos riscos por elas 

assumidos. 
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CONCLUSÃO 
 

É certo que a garantia da manutenção do equilíbrio econômico-

financeiro entre os encargos e a remuneração do contratado é um dos pilares do 

que poderia ser considerado o subsistema de direito contratual administrativista. 

Neste sentido, desde os primeiros trabalhos sobre as características específicas 

dos contratos administrativos, a manutenção do equilíbrio econômico financeiro 

original foi considerada uma das características essenciais do contrato 

administrativo. 

 

Por isto, mais que uma ideia de justiça, a manutenção do equilíbrio 

econômico-financeiro e o respeito aos direitos econômicos do contratado foi 

adotada como uma contrapartida necessária, sem a qual nenhum particular se 

aventuraria a contratar com a Administração Pública. Tal fato decorre da 

possibilidade de que, em decorrência de suas prerrogativas e das cláusulas 

exorbitantes, o Estado submeta seus contratados a obrigações que poderiam se 

tornar virtualmente ilimitadas e sem a correspondente remuneração. 

 

Ocorre que, embora abstratamente assegurado, inúmeras 

situações práticas colocam à prova a efetividade dessa garantia oferecida ao 

particular que se dispõe a se relacionar comercialmente com a Administração 

Pública, em especial em contratos como o de concessão comum (regida pela Lei 

de Concessões), concessão patrocinada e concessão administrativa (regidas 

pela Lei de PPP). 

 

Nesses casos, dada a dificuldade ou mesmo impossibilidade de se 

estabelecer preços unitários ou outra estrutura mais objetiva e sintética para 

formação do preço, usualmente as partes discordam sobre qual foi o equilíbrio 

econômico-financeiro originalmente estabelecido, em grande parte pela 

ausência de um critério e metodologia únicos ou legalmente estabelecido para 

sua definição. 

 

Por isto, é necessário que os contratos de concessão prevejam 

objetivamente os seguintes aspectos: (a) riscos e responsabilidades de cada 
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parte; (b) forma de repartição de riscos e responsabilidades eventualmente não 

alocados objetivamente a nenhuma das partes; (c) eventuais mecanismos de 

mitigação e compartilhamento de riscos e responsabilidades; e (d) definição 

material do equilíbrio econômico-financeiro, da taxa de desconto e da(s) 

metodologia(s) que serão utilizadas para sua recomposição caso verificada a 

ocorrência de riscos expressamente alocados às partes e de riscos não 

expressamente alocados a nenhuma das partes no contrato de concessão. 

 

Neste sentido, sugere-se que nos contratos de concessão, 

especialmente os de concessão patrocinada e administrativa, o conceito de 

equilíbrio econômico-financeiro expressamente adotado em uma de suas 

cláusulas seja o conceito material que foi apresentado nesta dissertação, como 

por exemplo: 

 

Cláusula [__] 

 

O equilíbrio econômico-financeiro deste contrato é representado 

pelo valor da taxa de desconto que, aplicada ao fluxo de caixa 

integrante do Anexo [__] – Plano de Negócios da Concessionária, 

faz com que seu valor presente seja igual a zero. 

 

Parágrafo único. A recomposição do equilíbrio econômico-

financeiro deste contrato deverá considerar exclusivamente a 

variação negativa, decorrente da verificação dos riscos ou do 

inadimplemento de obrigações atribuídos à parte contrária, com 

base nos valores constantes do fluxo de caixa integrante do Anexo 

[__] – Plano de Negócios da Concessionária. 

 

No caso específico da realização de novos investimentos, cuja 

realização não estivesse prevista no contrato de concessão como obrigação ou 

risco de algum dos parceiros, sugere-se a seguinte redação de cláusula para 

definição do valor da recomposição do equilíbrio econômico-financeiro do 

contrato. 
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Cláusula [__] 

 

No caso de investimentos adicionais, as partes poderão 

estabelecer, de comum acordo, fluxo de caixa marginal específico 

para a sua execução, com taxa de desconto diversa da 

estabelecida na Cláusula [__], respeitadas as demais disposições 

do presente contrato, em especial quanto ao prazo de vigência, e 

de divisão de riscos e responsabilidades. 

 

Parágrafo único. Sem prejuízo do exposto no caput, o parceiro 

público poderá determinar a realização de investimentos adicionais 

pela concessionária, desde que utilize a taxa de desconto prevista 

na Cláusula [__] para o cálculo da recomposição do equilíbrio 

econômico-financeiro do presente contrato. 

 

Por meio da adoção destas disposições contratuais, sem prejuízo 

de outras disposições que lhe aperfeiçoem a aplicação, é possível conciliar o 

direito do parceiro privado a manutenção da TIR estimada no plano de negócios 

que orientou a elaboração de sua proposta econômica, preservando e 

estimulando o parceiro privado a otimizar os custos e as receitas efetivas da 

concessão e, por outro lado, protegendo o parceiro público de eventuais pleitos 

de recomposição do equilíbrio econômico-financeiro cujo objetivo seja apenas 

compensar a redução da TIR efetiva da concessão em que o parceiro privado 

não tenha realizado uma boa avaliação ou gestão dos riscos a ele alocados, 

tenha se equivocado nas premissas adotadas na elaboração do plano de 

negócios, ou simplesmente seja ineficiente na execução do contrato de 

concessão. 
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