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RESUMO

O presente trabalho tem como objeto o mecanismo das compras governamentais no setor de
infraestrutura rodoviaria Brasileira, sob a oOtica da Nova Economia Institucional (New Institutional
Economics), especificamente a Teoria dos Custos de Transacdo, dos Contratos, da Agéncia e dos
Leildes. Utilizo o referido arcabouco tedrico para evidenciar falhas no processo de concessao rodoviaria
no Brasil, em um estudo de caso no Estado da Bahia, no que se refere a modelagem da licitagdo e do
contrato celebrado. O objetivo é efetuar pequenas consideracfes a respeito das mudancas no processo
licitatorio e no arranjo contratual, que possam produzir, ndo s6 uma maior atratividade dos agentes
privados, mas sobretudo, melhor eficacia na gestdo das rodovias Brasileiras.

Palavras-chave: Teoria dos Custos de Transacdo. Teoria dos Contratos. Teoria da Agéncia. Concessoes
Rodoviarias. Compras Governamentais. Teoria dos Direitos de Propriedade.

ABSTRACT



The present study has as object the mechanism of governmental procurements in the sector of Brazilian
road infrastructure, from the perspective of the New Institutional Economics, specifically the Theory of
Transaction Costs, Contracts, Agency and Auctions. | use the forementioned theoretical framework to
evidence failures in the road concession process in Brazil, in a case study in the State of Bahia, taking
into consideration the modeling of the bidding and the contracts signed. Finally, small considerations
will be made concerning the changes in the bidding process and the contractual design that can produce,
not only a greater attractiveness of the private agents, but above all, better efficiency in the management
of the Brazilian highways.

Keywords: Theory of Transaction Costs. Theory of Contracts. Theory of Agency. Road concessions.
Government Procurements. Theory of Property Rights.
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1 INTRODUCAO

A partir da década de 80, observou-se no Brasil um sucateamento no que tange a
Infraestrutura de transportes, cujo modal possui predominancia de sistemas rodoviarios,

constituindo-se, portanto, pilares fundamentais para o crescimento econémico do pais.

Nesse contexto, identifica-se como um importante fator dessa deterioragdo a crise fiscal
brasileira, a partir dos anos 80. Neste periodo, houve queda percentual na destinacao de
recursos publicos para o setor de infraestrutura, em termos de PIB. Somam-se
consequéncias geradas a partir da Constituicdo de 1988, a qual concebeu rigidez no
plano orcamentério, através da vinculacdo de receitas a despesas, e também pela

incluséo de novas demandas (aumento do conflito distributivo).

Entretanto, destaca-se a ineficiéncia do setor publico na gestdo da infraestrutura
rodoviaria. Dentre as causas, entende-se que 0 estado possui menos incentivos que o
setor privado em minimizar custos e melhorar a qualidade do servico prestado. Outro
fator seria o carater intempestivo de burocratas e politicos no processo de compras
governamentais, na formalizacdo de desenhos institucionais muitas vezes inadequados e
frequentemente sob lobby e rent seeking, 0 que aumenta os gastos e reduz a qualidade

de servicos publicos.

A crise fiscal, magnificada pela falha de governo na gestdo de rodovias, fez emergir
uma importante discussdao no campo da policymaking, dado o dever do Estado em
empreender esfor¢os que fortalecam o setor, por meio de mecanismos institucionais e
organizacionais que mobilizem e incentivem 0s agentes a agirem alinhados com o0s

interesses do Principal.

Diante disso, é icado ao primeiro plano o carater fundamental das compras
governamentais, 0 que ndo envolve sd, a decisdo de fazer ou comprar, mas também a
inducdo de qualidade do servico comprado no ambito da infraestrutura rodoviéria. O

Estado, através deste mecanismo, pode focalizar em areas prioritarias.

Por compras governamentais no setor de infraestrutura rodoviaria, entende-se a
transposicdo dos servicos a um agente privado. Esse mecanismo se did em duas
dindmicas: o método de selecdo do ente privado e o arranjo celebrado com divisdo de
riscos, responsabilidades e direitos entre as partes.
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No método de escolha, é estabelecido previamente critério de selecdo do operador, que
pode ser maior valor de outorga, critério técnico, menor tarifa de pedagio ou um
conjunto destes. A regra € definida a partir da prioridade e objetivo da autoridade

publica responsavel pela compra.

Nesse ponto hd destaque para o mecanismo de leildo, enquanto possibilidade de
atingimento de precos 6timos engendrados pela concorréncia prévia a outorga, alem da

selecdo do operador eficiente.

Os contratos de concessdes no Brasil seguem o escopo do direito administrativo, onde
deve haver equilibrio entre as partes, com estipulacdo dos objetivos do ente publico e
defesa de viabilidade econémica para o operador (agente privado), que estard sob
regulacao da autoridade, na busca por eficiéncia, alinhamento de interesses e 0 ndo-uso

do poder de monopdlio (falha de mercado).

Todavia, na observacdo da experiéncia brasileira no uso do instrumento de concessdes,
torna-se claro a auséncia do referido alinhamento da relacdo poder concedente-
concessionario (ou Principal-Agente), diante da presenca de renegociacfes contratuais
posteriores a outorga, de carater oneroso, frequentemente originadas por problemas de
selecdo adversa e risco moral. H4, portanto, uma falha de governo materializada no

regime de compras, que induz a ineficiéncia operacional.

Verifica-se dependéncia do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social -
(BNDES) no financiamento de concessfes rodoviarias e Parcerias Publico-Privadas —
(PPP’s) no Brasil, o que torna fundamental a compreensao sobre necessidade de atragao

de capitais privados — nacionais e internacionais — aos projetos de infraestrutura.

Em funcdo do acima, o objetivo deste trabalho é identificar falhas na concessdo
rodoviaria da BA 324/ BR116, do ponto de vista da licitacdo e do contrato, a partir da
literatura acima mencionada. Posteriormente € efetuado um estudo de caso comparativo
entre a referida concessao, no estado da Bahia, e as experiéncias britanica, australiana e

holandesa, com apresentagéo dos resultados, semelhancas e diferencas.

O presente trabalho é composto de cinco partes. Além desta introdugdo, serdo
apresentadas as perspectivas da Nova Economia Institucional (NEI), especificamente a
Teoria dos Custos de Transacdo, dos Contratos, da Agéncia e dos Direitos de

Propriedade na parte dois.



13

Posteriormente, é desenvolvido o arcaboucgo teodrico das aquisicdes publicas de
infraestruturas rodoviérias, inicialmente enquanto método de selecdo do operador —
Teoria dos Leildes — e, em seguida, o desenho institucional celebrado com o parceiro
privado, com divisdo de métodos de entrega de infraestrutura rodoviaria e formas de

financiamento do projeto.

Na parte quatro tem-se o estudo de caso das rodovias BR 116/BA, BR 324/BA, BA 526
e da BA 528 a concessiondria Viabahia, dividido em duas partes: inicialmente
consideracBes sobre a metdologia utilizada, e posteriormente se d& a andlise
comparativa do contrato objeto deste trabalho com contratos padronizados no Reino
Unido, Holanda e Australia, no referente a riscos, previses contratuais, mecanismos de

pagamento, etc.

Por fim, na quinta parte serdo apresentados os resultados e as consideragfes finais, em
tom conclusivo, a respeito das contribuicbes da corrente neoinstitucionalista no

mecanismo de compras governamentais, com as respectivas descobertas.
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2 ANOVA ECONOMIA INSTITUCIONAL

O referencial analitico deste trabalho se da através da visdo da Nova Economia
Institucional, desenvolvida a partir do arcabougo de Ronald Coase, em que as transacoes
sdo a unidade bésica de analise, e, a partir de suas caracteristicas intrinsecas, determina-
se 0 modo de governanca, ou seja, o de organizacdo de determinada producdo ou

atividade.

De maneira complementar, utiliza-se o escopo da visdo de Williamson e de Hart sobre
contratos, enquanto elemento fundamental na compreensdo da légica e dinamica
econdmica na transposicdo de servigos publicos. Significativas contribuicdes séo
extraidas também a partir da literatura de direitos de propriedade e de alinhamento de

interesses (Agente-Principal).

2.1. ATEORIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO E A FIRMA COSEANA

A teoria dos custos de transacdo origina-se no artigo seminal The nature of firm (1937),
de Ronald Coase, como um conjunto das diferentes e principais etapas dos processos de
trocas no mercado, onde estas trocas possuiriam um custo, o que explicaria em grande

parte o processo de internalizacdo das transacdes para 0 ambiente da firma.

Em sua intencdo de aproximacdo a firma do mundo real, Coase (1937) descreve a
Teoria dos Custos de Transacdo como um conjunto das diferentes e principais etapas
dos processos de trocas no mercado, onde estas trocas possuiriam um custo. A firma,
portanto, ¢ incubida de organizar as transagdes “livres” do mercado , de forma que seus
custos sejam inferiores aos custos destas mesmas transa¢Ges através do mecanismo de

precos.

Desta maneira, a origem da firma advém do fato de existirem custos de se recorrer ao
mercado, tais como os “custos de negociar, redigir ¢ implementar um contrato”, que

podem ser reduzidos através do processo de internalizagdo, no bojo da decisdo de
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comprar ou fazer. As transacdes podem ocorrer entdo de duas maneiras: impessoal,

através do mercado e; através do acordo ou contrato entre agentes econdmicos.

A andlise do autor prossegue referente aos direitos de propriedade e agenciamento, onde
é desenvolvida a ideia de divisdo do trabalho e também da figura do capitalista,
responsavel por organizar a producdo, através da disposicdo de pagar-se mais pelo
direito de direcionar outros agentes, em comparacao ao valor que estes poderiam auferir
através do mecanismo de precos (funcionamento da firma sobre a idéia de um

empregador que da ordens aos empregados).

Desta forma, Coase (1937) delimita uma nova logica de alocacdo dos fatores, que nao
seriam resultantes do mero mecanismo de precos, mas também da organizacdo da
producdo. Portanto, fora da firma, o sistema de precos é o fator determinante de
alocacdo de recursos, enquanto que dentro da firma, o papel é exercido por uma
autoridade. Destaca-se a atencdo de Coase quanto a incompletude da teoria neoclassica

tradicional em ndo definir a firma de maneira particular, no mundo real.

A firma coaseana existe em resposta a necessidade de serem estabelecidas relagdes
contratuais de longo prazo pelos agentes econdémicos, cujas empresas privadas estariam
habilitadas a organizar e controlar o trabalho alheio, através de direitos, que seriam

individuais e exclusivos.

Em sequéncia, hd uma segunda questdo abordada por Coase (1937), que diz respeito ao
fato de que, se as transacOes no mercado possuem custos, porque estas ndo foram

superadas totalmente pelo mecanismo de internalizagdo das transagdes?

Para responder a esta questdo, o autor introduz a questdo organizacional na analise
econdmica?, admitindo que a atividade gerencial produz retornos decrescentes, ou seja,
quanto maior for o numero de transacGes agregadas sob uma mesma estrutura
organizacional, menor serd a eficiéncia na gestdo e alocacdo destes recursos por parte

dos coordenadores e gerentes?.

Hé& a particularidade da firma em substituir a transacdo no mecanismo de pregos pela

coordenacdo da producdo, mantendo-se, todavia, sempre ligada ao mercado por

! Ronald Coase possui contribuicdes fundamentais no desenvolvimento dos estudos da Organizagdo
Industrial.
2 O que posteriormente Herbert Simon chamaria de Racionalidade Limitada.
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atividades secundarias a seus propoésitos. Da mesma forma, a organizacdo esta
habilitada a reverter os processos internalizados, ou seja, externalizar a transacao,

recorrendo ao sistema de pregos.

Pela possibilidade de absorver ou desmembrar transagGes, ndo estariam os limites de
expansdo das firmas determinados pela igualdade entre custos marginais e receitas
marginais, a despeito do fato de que a qualquer momento pode ser mais barato
reorganizar a producdo para outro bem ou um novo bem, mesmo que o ponto de

igualdade ndo tenha sido atingido pela firma.

Desta forma, Coase (1937) argumenta que os limites de expansdo da firma sdo
indicados no ponto em que os custos de se produzir um bem (custos de producdo
somados aos custos de administracdo das transacdes necessarias) se igualem aos custos
de se adquirir o mesmo bem no mercado ou através de outra firma (custos de producédo

somados aos custos de compra).

A Teoria dos Custos de Transacdo foi o ponto de partida para diversos outros estudos,
cujas proposicdes permitiram o0 desenvolvimento de novas disciplinas, como a
Economia dos Custos de Transacdo, a Economia dos Direitos de Propriedade e também
da Analise Econémica do Direito (Law and Economics), as quais contituem a chamada

Nova Economia Institucional.

2.2. 0OS MODOS DE GOVERNANCA E OS CONTRATOS

Fornecendo continuidade aos trabalhos de Ronald Coase, Oliver Williamson retoma, a
partir da década de 70, a discussdo em torno da importancia do estudo dos custos de

transacgéo, aprofundando o conceito e admitindo aspectos de natureza comportamental.

O sistema capitalista, conforme Williamson (1979), constitui-se em um sistema de
trocas, onde ha passagens de bens e servicos entre agentes, processo conhecido também

como transacao. Surge, nesse ponto, um problema de contratacdo, que engendra custos.

Williamson (1979) destaca a importancia do elemento contratual, que surgiria como

mecanismo de reducdo da imprevisibilidade inerente ao sistema econémico, sobretudo
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nas relacbes de longa duracdo. Essa imprevisibilidade € resultante da incerteza
associada ao ambiente econdmico, além da racionalidade limitada dos agentes e do

comportamento oportunista.

Conceito firmado por Herbert Simon, a racionalidade limitada diz respeito a
incapacidade do homem em saber com exatiddo o futuro. O agente econdmico efetua
previsdes, na tentantiva de aproximar-se de um cenario, mas nao dispde de ferramentas

nem capacidade cognitiva para saber com exatiddo os fatos ex-post.

O oportunismo pode ser definido como a busca, pelos agentes, dos proprios interesses,
0s quais podem se utilizar de informacdes privilegiadas, associadas a apropriacdo da
quase-renda®, quando em caso de ativos transacionados com alto grau de especificidade.

O contrato? é um elemento fundamental no desenvolvimento da Economia dos Custos
de Transacdo. Todavia, ao efetuar a sua andlise com base nos pressupostos
comportamentais anteriormente citados, Williamson (1975) evidencia a Teoria dos

Contratos Incompletos.

Considerando que os agentes agem buscando o auto-interesse, a informacao assimétrica,
e que é impossivel antecipar todas as contingéncias futuras, hd& uma incompletude
contratual, que exige mecanismos de protecao. Zylberzstajn (2000) corrobora:
Se pudéssemos desenhar contratos completos, ndo existiria problema
para as organizacdes se estruturarem e os problemas gerados a partir

do comportamento ndo ético seriam antecipados e tratados com
clausulas de salvaguarda (ZYLBERSZSTAJN, 2000, p. 11).

No referente aos custos contratuais, a selecdo adversa® é o principal fator de custos ex-
ante (escritura, negociacao, estudos), enquanto que o risco moral (moral hazard) é

predominante nos custos ex-post (renegociagéo, ruptura).

A evolucdo da organizacdo industrial se da através da busca por eficiéncia pelas
instituicbes econdmicas, 0 que pode ser traduzido principalmente pelo interesse
constante em reduzir os custos de transacdo. Nesse processo, distinguem-se 0s modos

de governanga, 0s quais possuem diferentes mecanismos de coordenacdo que se

3Quasi-rent. Conceito firmado por Alfred Marshall que representa a renda adicional (additional income)
em carater temporario.

4 As transacGes impessoais possuiriam maiores custos que as transac@es através de contrato entre agentes.

SFendmeno de informacgdo assimétrica que ocorre quando os compradores "selecionam" de maneira
incorreta determinados bens e servi¢cos no mercado.
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relacionam com os tipos de transacdes inerentes a atividade, permitindo inferir que as

transagOes em sua maior parte sdo heterogéneas.

Nesse ponto, a Economia dos Custos de Transacdo destaca o aspecto evolutivo do
mecanismo contratual, cujo instrumento permitiria 0 processo de adaptacdes pelos
agentes inseridos no ambiente econdmico, considerando os atributos contratuais
geradores das dificuldades: 1) especificidade do ativo transacionado; 2) incerteza
associada a este ativo; 3) frequéncia da transacdo (WILLIAMSON, 1975).

A especificidade do ativo é relacionada a perda de valor dos ativos envolvidos em uma
transag@o, em caso de ndo concretizagdo desta ou de rompimento contratual. Um ativo
com alta especificidade caracteriza-se por ndo ser passivel de uso alternativo, o que

causara prejuizo a uma ou ambas as partes de um contrato (WILLIAMSON, 1975).

A incerteza estd associada a imprevisibilidade do ambiente econémico.
Consequentemente, 0s contratos sdo desenhados com base em expectativas, mas
sujeitos a choques ndo previstos, 0 que pode vir a gerar custos transacionais ex-post
elevados e ndo oportunistas, causando o rompimento do acordo entre agentes. Por fim, a
frequéncia em que uma transacdo ocorre associa-se a reputacao dos agentes, dado que a
elevada ocorréncia desta pode vir a incentivar a busca dos agentes envolvidos por

reputacdo, visto o carater ndo-andnimo da transacdo (WILLIAMSON, 1975).

Estes atributos permitem a identificacdo de trés estruturas, de acordo com Williamson
(1975), em uma anélise de aspecto transacional: 1) instituicGes de mercado; 2) formas
hibridas; e 3) organizagdes hierarquicas. Desta forma, entre o mercado e a firma, hd um
arranjo intermediario, que constituiria-se em acordos ou contratos entre firmas,
especialmente eficazes quando num ambiente com especificidade e incerteza em niveis
medianos (BERNARDINO, 2013).

As instituicdes de mercado estdo associadas a baixa especificidade e s@o especialmente
Uteis em transacdes que ndo necessitem de objetos de salvaguarda®. Em contra-partida,
as organizacOGes hierdrquicas apresentam-se em casos com alta especificidade e

consequente incerteza dos ativos transacionados.

& Williamson (1975) exemplifica através de uma situacdo com 2 tipos distintos de tecnologia: a primeira
genérica e barata; a segunda especifica, particular e custosa. Para adogdo da segunda, a firma deveria
possuir mecanismos de segurancga na aplicacdo do ativo especifico (Transaction-costs economics: the
governance of contractual relations, p. 34).
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Diante dessa questdo, Williamson (1979) descreve as estruturas de governanca objetivando
associa-las a um tipo distinto de contrato’, cujos conceitos e aplicagdes sdo explorados pelo
autor em seu artigo Transaction-costs economics:the governance of contractual relations, a

saber:

1) Contrato Classico: Contrato suficiente na presenca de ativos com baixa
especificidade, ndo necessitando de mecanismos de salvaguarda. TransacGes simples
e de curto prazo.

2) Contrato Neoclassico: Contrato de longo prazo, compativel quando hd uma média ou
alta especificidade no objeto transacionado, associada normalmente a processos de
larga escala. Possui clausulas de salvaguarda.

3) Contrato Relacional: Contrato caracteristico das hierarquias, associado a alta
especificidade do ativo, onde estdo presentes clausulas de salvaguarda e mecanismos
de protecdo.

Williamson (1985) elabora um exemplo, onde haveriam duas tecnologias disponiveis
para se produzir um mesmo bem: uma geral, menos custosa; a segunda mais especifica
e particular, mais custosa. Considerando o grau de especificidade do ativo (k), as

salvaguardas (s) e o preco® (p) tem-se:

a) com k = 0, o contrato Classico é suficiente, dada que a tecnologia € genérica,
com baixo grau de especificidade, portanto ndo ha necessidade de clausulas de

salvaguarda;

b) em k > 0, onde ha especificidade no objeto transacionado, os agentes engajam-

se em comércio bilateral;

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

d) as transagdes em C incorporam salvaguardas (s > 0), estando protegidas de

riscos de expropriacéo;

"Conceitos que serdo amplamente abordados abaixo.
8Breakeven price (Ponto de Nivelamento ou Ponto de Equilibrio).
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e) nao é possivel para um agente econdmico envolvido em um contrato manter um
preco baixo e auséncia de estruturas de protecdo, quando k>0. Quando houver

especificidade e s = 0, p sera maior.

Figura 1 — Especificidade, Salvaguardas e Precos nas Transacgoes

A

PZ

Fonte: WILLIAMSON, 1985

Enfim, Williamson desenvolve a fundamental centralidade dos arranjos organizacionais
na alocacdo eficiente dos recursos, ressaltando a adequacdo de modos de governanca
diante dos riscos e incertezas que caracterizam as compras governamentais sob a Gtica

transacional.

Estes se manifestam tanto no ambiente macro como no micro. No plano macro, a
exemplo do risco cambial decorrente da acdo soberana do estado, do qual trataremos
mais adiante. No plano micro, os riscos associados as possibilidades efetivas de
comportamento oportunista no cumprimento do contrato, cuja problematica é
evidenciada e equacionada por meio de mecanismos de alinhamento de interesses entre

Agente e Principal, tratados pela Teoria da Agéncia.
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2.3 A TEORIA DA AGENCIA

Jensen e Mackling (1976), em Theory of the firm: managerial behavior, agency costs
and ownership structure, definem a relacdo principal-agente como um contrato em que
alguém (principal) delega a outra pessoa (agente) a incubéncia de realizar algum tipo de
servico em sua representacdo, havendo a transmissdo de autoridade por parte do

primeiro ao segundo.

O principal seria, portanto, o comprador do servico, enquanto o agente o prestador ou
fornecedor, estando ligados, todavia, através de um instrumento de contrato, o qual

definiria a remuneracdo devida pelo principal e o servico a ser prestado pelo agente.

Uma relacdo Principal-Agente pode ser vista na figura dos acionistas e gerentes,
investidores e operadores, ou também do poder concedente (Estado) e concessionario,

como no caso das concessdes rodoviarias.

Esta teoria € importante na medida em que corrobora com a existéncia de custos
referentes aos desenhos dos contratos, como 0 custo de monitorar o cumprimento, e

também os custos de resolver os problemas ocasionados pela sua ruptura.

Através da delegacdo do servico e da autoridade, o agente deve buscar defender os
interesses do principal, através da maximizacdo do bem-estar deste. Todavia, na relacao
de agéncia, existe conflito de interesses, substancialmente na idéia de que o agente
passa a maximizar o proprio bem-estar. O conflito é acentuado a partir da constatacédo
de que: 1) o comportamento do agente ndo € observavel pelo principal, caracterizando o
risco moral (moral hazard); 2) e que o agente possui maior conhecimento na relacao
com o principal, consequentemente ha uma assimetria de informagéo, gerando a selecéo

adversa.

A presenca de risco moral e selecdo adversa privilegiam a posi¢do do regulado, que
pode manipular informacbes de forma a obter vantagens. No contexto estatal, pode

haver captura do poder politico do regulador pelo regulado.

Diante do exposto, existe incidéncia de custos de agéncia, gerados a partir da
constatacdo de que o Principal deve se utilizar de mecanismos que diminuam o conflito

de interesses, além de acOes punitivas para limitar as irregularidades dos agentes, e
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possuir meios de incentivo para alinhamento dos objetivos, bem como monitoramento
(JENSEN; MECKLING, 1976).

Enfim, diante da probleméatica contratual que permeia as compras governamentais
torna-se imperativo o desenho de um arranjo organizacional que articule a relagéo entre
0 Agente e o Princial no ambito da Teoria da Firma, agasalhando os direitos e
responsabilidades, cujos exercicios e cumprimentos sdo fundamentais para o éxito do
projeto contratado. Este desafio foi enfrentado com éxito por Oliver Hart, cuja

contribuicdo é apresentada a seguir.

2.4. HART E OS DIREITOS DE PROPRIEDADE

Oliver Hart (1989) inicialmente tece um panorama da evolucdo da teoria da firma,
exaltando a relevancia da concepcéo neoclassica do funcionamento de uma organizacao,
como 0 mecanismo de precos, que, entretanto, ndo fornece contribuicdes em relacdo a
estrutura da firma (idéia de um mero conjunto de producédo). O autor em seguida destaca
a fundamental idéia de conflito de interesses enfocada pela teoria da agéncia, que,
todavia, falha em ndo construir respostas sobre o que define uma firma e os limites

desta.

Em uma anélise mais detalhada, Hart discorre sobre a relevancia da teoria dos custos de
transacdo de Coase e Willamson, com a quebra do paradigma neoclassico, destacando o
papel central dos contratos e a existéncia de um ambiente de incerteza. Contudo, critica
a auséncia de termos precisos na dindmica de fusdo e separacdo de firmas e atividades, a
idéia coaseana de que 0s empregados apenas obedecem ordens do empregador, e
também a falta de clareza em como o comportamento oportunista seria suprimido

através da integracé&o.

Por fim, apresenta a concepg¢do da firma como um conjunto de contratos, cuja falha
contratual de fato ndo seria uma falha, onde a firma, diferentemente de um individuo,
seria resultado de um complexo processo de equilibrio das relagbes contratuais entre
empregadores, empregados, clientes, credores, etc. A critica se apresenta na auséncia,
por parte desta teoria, em explicar como ocorrem fusGes e separagdes entre firmas, além

dos incentivos de cada agente.
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Desta forma, ha a introducdo do elemento dos direitos de propriedade a dinamica do
funcionamento das firmas, sobretudo no que diz respeito a incompletude contratual e

aos incentivos dos agentes em um ambiente de incerteza.

O ponto fundamental em torno dos limites de uma firma seria a propriedade dos ativos
fisicos, ndo-humanos, e das consequéncias desta propriedade ao longo da vigéncia de
uma relacdo contratual incompleta, entre agentes, e os direitos sobre excedentes

decorrentes dessa transagcdo ou parceria.

Por um contrato incompleto, entende-se que existam lacunas, decorrentes da alocacao
dos riscos ex-ante e dos prjeuizos ex-post, da imprevisibilidade do futuro e também dos
altos custos de transacdo em redigir um contrato de cardter completo. Dentre estas

lacunas, existem aspectos referentes ao uso dos ativos e do direito residual sobre estes.

Com isso, ha um desenho da dindmica da firma e dos incentivos sobre fusGes e
separacOes, onde direitos de controle possuem fundamental importancia diantes dos
custos de transacao, dos contratos incompletos, dos direitos sobre rendas extraordinarias
e residuos ex-post e, consequentemente, dos incentivos ao investimento e engajamento

em determinada atividade.

Por exemplo, dadas duas firmas, A e B, onde B fornece insumos a producdo de A, caso
haja um aumento na demanda de A que exija maior fornecimento de insumos de B, A
deverd propor divisdo da renda adicional decorrente do aumento das vendas,
considerando que a decisdo de aumentar a producdo dos insumos cabe a B. Por outro
lado, A pode decidir incorporar B, sob sua gestdo, o que lhe permitiria usufruir dos
direitos sobre os ativos de B (aumentando a producdo e o fornecimento do insumo
necessario). Adicionalmente, se o controle da fusdo esta sob A, é factivel imaginar que
A pode favorecer-se em detrimento de gerentes e empregados da firma B (apds a fuséo,

ha pouco poder de barganha por parte dos Gltimos em relacdo aos primeiros).

Quanto aos incentivos dos trabalhadores, estes exercem engajamento e qualificacdo
diante da perspectiva de promogdo e aumento dos salarios (participagdo no lucro
adicional). Em caso de ativos de extrema complementariedade (inGteis caso separados)
e na presenca de contratos incompletos, gerentes e empregados sO estdo possibilitados
de negociar participagcbes no aumento da produtividade caso tenham acesso aos dois

conjuntos de ativos, neste caso, a integragdo € preferivel a ndo-integracéo.
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Por outro lado, diante de aumentos no produto marginal em determinado setor periférico
da empresa, o gerente central perde importancia, 0 que enseja a criagdo de uma nova
firma, por tratar-se de excesso de problemas de suspensdo (que suprime o
compartilhamento dos ganhos de produtividade com os trabalhadores) sem ganhos
equivalentes. Neste caso, na auséncia de alta complementariedade (ativos néo

idiossincréaticos), a ndo-integracéo é preferivel.

Adicionalmente, é colocado que a aquisicdo dos ativos ndo-humanos de uma
determinada firma, entretanto, fornece ganhos pelo controle de ativos humanos, por
conta do conhecimento internalizado e da experiéncia, cujo resultado ndo seria,

portanto, mera soma das partes.

A teoria dos direitos de propriedade apresenta-se como complementar as teorias
precedentes, se diferenciado ao explicar 0s custos e beneficios da integracdo (incentivos
que alteram-se nas fusdes), 0 campo dos limites das firmas e 0 esquema de incentivos

dos gerentes e trabalhadores.

2.5. TIPOLOGIA CONTRATUAL

De forma a aprofundar a analise sobre tipologia contratual, serdo apresentados os trés
tipos, conforme concepcdo de Williamson em Transaction-cost economics: the
governance of contractual relations (1979), além das contribui¢cGes de Ronaldo Porto

Macedo Junior (2007), em seu livro Contratos Relacionais e Defesa do Consumidor.

No capitulo 11, Macedo Junior (2007) utiliza uma visdo juridica para descrever o
desenvolvimento da organizacdo industrial, relacionando os trés tipos contratuais de

maneira evolutiva no tempo e na histéria.
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2.5.1 O Contrato Classico

Utilizando o ambiente da producdo manufatureira, a partir do final do seculo XIX,
Macedo Jr. (2007) descreve o nascimento de mercados nacionais, a exemplo dos
Estados Unidos, cujos produtores obtiveram sucesso atraves de vantagens, associadas a
respostas rapidas e flexiveis diante de um mercado competitivo. Frente a uma ameaca
em termos de preco, estes produtores esforcavam-se para reformular e readaptar seus

processos produtivos, objetivando superar os obstaculos no mecanismo de precos.

Sdo descritas algumas caracteristicas a respeito desse modo de organizacao industrial:
1) baixos indices de producdo e produtividade; 2) grande inventividade; 3) altos custos
com trabalho direto; 4) producdo de bens caros e de baixa qualidade. Os produtos
apresentavam-se em grande portfolio, com reduzido tempo de producao e baixo nivel de
investimento. O mercado era de pequeno tamanho, direcionado a demandas de curto

prazo, em intervalos temporais irregulares.

Dessa maneira, a alta imprevisibilidade e instabilidade presente nas transa¢des impedia
planejamentos de longo prazo, exigindo mecanismo répido e bésico de resolugdo de
conflitos relacionado ao mercado, portanto, o contrato descontinuo apresentaria-se
como impessoal, presentificador®, envolvem negociagdo entre partes instrumentalmente

orientadas e necessitam de mituo consentimento de ambos os participantes.

Por ser impessoal, entende-se que a negociacdo entre agentes se da em termos da
simples troca de mercado, considerando preco, medida, data de entrega. Por ser
presentificador, 0 modelo classico busca estabelecer todos os termos no presente, ndo
conferindo importancia as performances dos agentes no decorrer da durecdo deste, ou

seja, define-se a manutengdo do contrato até o fim, independente de alteracBes ex-post.

O Contrato Classico é suficiente quando as partes envolvidas necessitam consultar
apenas suas proprias experiéncias na decisdo de efetivar a transagdo ou ndo. Associa-se
a governanca de mercado, em ativo ndo especificos, com frequéncia ocasional ou
recorrente, sendo que a identidade especifica de ambas as partes é indiferente
(WILLIAMSON, 1979).

% “Busca planejar no presente imediato todos os comportamentos a serem realizados no futuro”
(MACEDO JR., 2007, p. 106).
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Por fim, conclui-se que o modelo classico relaciona-se com um carater basico de
transagOes, e que impedem a indeterminagdo e incerteza nas clausulas, limitando o
poder de modificacdo no curso da execucdo deste. H4, desta forma, a defesa da
autonomia e da descontinuidade nas transagdes, formalizadas através de mecanismo

juridico.

2.5.2 O Contrato Aberto ou Neoclassico

A producdo em massa requisita maquinaria especifica e plano de producéo fixo, sem
interrupcGes, como garantia de retorno do alto investimento efetuado. Portanto a
producdo ndo pode sujeitar-se as interrupcbes ou diminuicdes na escala, sem que iSso

gerasse grandes prejuizos ao empresario.

Desta forma, a organizago industrial procurou desenvolver técnicas de estabilizacdo de
mercados de suprimentos e de produtos de forma a garantir a plena utilizagdo da planta
industrial. Esta mudanca na concep¢ao transacional necessitava de um novo mecanismo
de regulacéo, o qual fez emergir um novo direito contratual, que passou a apresentar-se

como dominante.

Os atributos da producdo em massa sdo a alta produtividade, maiores niveis de
producdo, qualidade industrial e menor quantidade de trabalho envolvido, associados a
investimentos de longa maturacdo, exigindo planejamento e estabilidade nas relacdes
contratuais. Na busca por melhor adequacdo de insumos, capacidade produtiva e
mercado consumidor, 0 contrato neoclassico buscava reduzir os custos de transacao
envolvidos, permitindo, para isso, um movimento regular e intervalos constantes de
entrega de mercadorias e insumos, exigindo portanto maior comunicagdo entre

compradores e vendedores, dada a sua duragéo (1 ano ou mais) (MACEDO JR., 2007).

O Contrato Neocléssico relaciona-se com uma governanca trilateral, ou seja, prevé a
intermediacdo de arbitros, reduzindo custos em caso de renegociacdo, e busca evitar a
ruptura, sobretudo pela média ou alta especificidade do ativo transacionado. Sao
especialmente suficientes em transacdes com frequéncia ocasional, onde as partes,

ligadas através de contrato, possuem incentivos fortes na manutencdo deste,
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considerando a dificuldade em avaliacdo dos ativos em uma situacdo de troca de
fornecedor (WILLIAMSON, 1979).

O contrato aberto diferencia-se do contrato classico em diversos aspectos, cabe destacar:
1) envolvimento da performance em sua elaboragdo, cujos termos (prego, quantidade,
entrega) seriam determinados apenas no momento da performance; 2) inclusdo de
clausulas de ajustes considerados “razoavelmente previsiveis”. O contrato neoclassico,
portanto, caracteriza-se como menos impessoal, menos presentificadora, menos

negociada e menos consentida.

2.5.3 O Contrato Relacional

De carater mais contemporaneo, o contrato relacional surge com a internacionalizacéo
dos mercados, o amplo desenvolvimento da tecnologia e também com o0s novos
métodos de gerenciamento e administracdo, 0s quais criaram conjuntamente uma nova

forma de organizacdo industrial, a especializacdo flexivel.

O Contrato Relacional pode ser utilizado em dois tipos de governanca: a bilateral e a
integracdo vertical. Ambas convergem por relacionarem-se a frequéncia recorrente,
entretanto, no primeiro, o ativo é de especificidade média, enquanto que no segundo
caso, trata-se de um ativo idiossincratico (WILLIAMSON, 1979).

Este tipo de arranjo visa a obtencdo de vantagens de mercado, oferecendo um produto
com alto grau de diferenciacdo, associado a tecnologias, qualidades e servicos Unicos.
Por apresentar estes atributos, 0 bem cria um nicho, o que por consequéncia permite

uma alta lucratividade e estabilidade.

A planta industrial é projetada para que no curto prazo haja producdo de quantidades
médias de produtos especializados. Quanto ao longo prazo, o planejamento é
constantemente revisto de forma a alinhar a dinamica de producdo as mudancas
impostas pela concorréncia. O maquinario utilizado permite usos alternativos, o que
possibilita a constante alteracdo nas caracteristicas do produto ora transacionado.

Resumidamente, a especializacdo flexivel busca manter pleno uso da capacidade
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produtiva, associada entretanto a habilidade de rapida adaptacdo as mudancas e novas

tecnologias disponiveis.

Dessa forma, a producdo é pensada em periodos prolongados e na continuidade das
relagdes de troca, 0 que exige esforcos em cooperagdo econdémica e solidariedade dos
interesses dos agentes envolvidos. A especializacdo flexivel oferece: 1) reducdo do
trabalho envolvido; 2) reducédo do tempo de producdo do bem; 3) reducdo do trabalho
direto; 4) producéo de produto final de alta qualidade (MACEDO JR., 2007).

Como forma de regular esse novo tipo de arranjo institucional, os agentes lancam mao
de contratos de longa duracdo, ou contratos de duracdo, que visa abordar transacgoes
descontinuas por um periodo superior a 3 anos. Em contraponto aos contratos abertos,
0s contratos relacionais regulamentam as transacdes constantes, em pequenos volumes e

em intervalos temporais inferiores.

Compreende-se entdo que a transacdo é a unidade basica de analise do funcionamento
das firmas. Ap0s a sua caracterizacdo, determina-se 0 melhor modo de governanca a ser
utilizado, partindo do pressuposto de minimizagdo do custo de transacdo incorrido na
mesma. Por fim, existe um tipo de contrato especifico relacionado com o modo de
governanca a ser utilizado, considerando a especificidade do ativo e o grau de risco e
incerteza associados. A tabela abaixo sistematiza através de um esquema 0 mecanismo

de adocdo contratual:



Figura 2 — Frequéncia e Caracteristicas do Investimento
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3 COMPRAS GOVERNAMENTAIS

Em consequéncia da tomada de decisdo de comprar, existe uma problematica subjacente
ao método de escolha dos contratados, trazendo a questdo de como escolher 0 mais
eficiente ou aquele que possui grande reputagdo. Trata-se da etapa que precede a
celebracdo do contrato, possuindo fundamental relevancia diante do potencial problema

de agéncia presente na transposicdo de obras e servicos publicos a iniciativa privada.

3.1 ATEORIA DOS LEILOES

Na existéncia de uma autoridade de compras que represente 0s interesses publicos, hé a
possibilidade de “captura” deste agente através do fornecimento de vantagens pelo
potencias compradores, em troca de favorecimentos que se assentam sobre perdas
sociais. Por outro lado, o agente publico pode tomar a iniciativa de cobrar vantagens
ameacando a exclusdo ou desvaforecimentos, o que caracteriza uma ‘“‘extorsdao”

(ESTACHE, 2009).

Nesse contexto, tem-se destaqgue ao emprego de mecanismos de incentivo e
responsabilizacdo, como auditoria nos processos de compras governamentais, além de
independéncia administrativa, financeira e técnica das agéncias reguladoras e
concedentes, para minimizacdo de efeitos politicos sobre estes processos (no caso
Brasileiro, muitas empreiteiras participantes de concessdes séo grandes financiadoras de
campanhas). Na inibigdo da captura, existe a possibilidade de formalizacdo de bénus aos

responsaveis publicos, proporcional ao tamanho da compra.

Além do mecanismo de leildo, existem outros métodos de escolha, como as negocia¢des
diretas e os “concursos de beleza”. As negocia¢des diretas constituem-se um jogo de
barganha entre os concedentes e os potenciais contratantes, onde o governo negocia
individualmente e simultaneamente. Os concursos de beleza sdo compreendidos como
mecanismo de leildo, que todavia, permitem a existéncia de um critério subjetivo
(ESTACHE, 2009).
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No primeiro caso, a maior obscuridade nos critérios de escolha torna relativamente mais
facil a ocorréncia de corrupcao e conluio entre agentes envolvidos na transacdo. No caso
dos concursos de beleza, a presenca de critérios subjetivos, mesmo que em menor

nlmero e exposicao, evidencia a desvantagem frente ao mecanismo de leildo.

Diante das grandes incertezas, de alta particularidade que caracteriza a construgdo e
gestdo de uma rodovia, do longo prazo dos empreendimentos e da presenca de espacos
para corrupgdo, os mecanismos de leildo ganham destaque, como visto no estudo
empirico de Estache et al. (2004), em que contratos negociados apresentaram pior
desempenho do que mecanismos de leildo no quesito de porcentagem de renegociacgoes,

na américa latina.

Isso se deve ao fato de que o leildo permite ao jogador fraco'® (o concedente) obter
forca através da concorréncia entre os entes privados, forcando o participante com
menor custo de lance. Nesse sentido, quanto maior o numero de participantes, maior a
forca concorrencial, portanto melhor a posicdo das autoridades publicas frente aos

empreiteiros.

3.1.1 A Proposicdo de Demsetz (1968)

No bojo da discussdo sobre o atendimento de todo o mercado através de uma Unica
firma, implicando assim na ocorréncia de um monopdlio natural, ha a discussdo entre a
utilizacdo de mecanismos de mercado ou a manutencdo do instrumento de regulacgéo.
Quanto a primeira alternativa, Harold Demsetz efetua proposicdes, em seu trabalho Why
regulate utilities?, de 1968.

Demsetz questiona a formagdo de monopdlios naturais, precisamente a existéncia de
economias de escala enquanto inibidores de concorréncia nestes mercados altamente
concentrados. Para isso, 0 autor propde a utilizacdo de mecanismos de mercado no
processo de transposicdo de monopolios naturais, ou seja, que o poder concedente
realize um leildo no processo de licitagdo, estimulando o processo concorrencial pelo

mercado, aproximando os precos resultantes de um ambiente competitivo (P > CMg).

10 Entende-se que o governo ndo possui conhecimento dos custos, ou que esse conhecimento ¢ inferior ao
da iniciativa privada, caracterizando assimetria de informacéo.
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Desta maneira, quanto maior o numero de concorrentes no leildo, maior a chance de
obter-se precos préximos aos custos marginais, cujo critério seria o de menor tarifa
cobrada na prestagdo ou execucdo do servico (SOUZA JUNIOR; BALBINOTTO,
2006).

O processo concorrencial seria a resolugdo do problema de assimetria de informacéo do
poder puablico sobre custos e precos de firmas sob regulacdo. Os concorrentes
efetuariam lances, promovendo a competitividade, até que 0 processo resultasse em
precos 6timos. O concorrente vencedor seria aquele com menores custos medios, dado

gue em um mesmo preco, outros incorreriam em prejuizos (MATTOS, 2011).

Tem-se portanto, atraves do leildo concorrencial, na proposi¢do de Demsetz (1968), a
indicacdo do preco Otimo de operacdo daquela atividade imersa em um regime de
monopolio natural, sob regulacdo, além da operacionalizacao pela firma mais eficiente,

vencedora do processo de concorréncia.

3.1.2 A Abordagem Critica de Williamson (1976)

Oliver Williamson aborda de maneira critica a proposicdo de Demsetz, o franchise
bidding, examinando teoricamente e empiricamente o mecanismo de mercado e sua

eficacia enquanto substituto da regulacéo.

Em Franchise bidding for natural monopolies-in general and with respect to CATV,
Williamson (1976) afirma que apenas evidenciar as falhas da regulagdo néo
necessariamente a estabelece como um modo inferior de oferta de monopolio. Devem
ser feitos estudos abstratos e consideradas as caracteristicas especificas de cada

situacdo, ou seja, 0 estudo individual de caso é imprescindivel.

Dessa forma, Williamson (1976) identifica um problema no Leildo de Demsetz
referente a possibilidade dos participantes do leildo em efetuarem lances abaixo ou
muito proximos de suas curvas de custos, na crenca de efetuarem pressdes ex-post sobre

as autoridades visando reajustes e aumentos tarifarios.
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Esse comportamento oportunista seria possivel pela auséncia de forca do ente publico
ap6s a celebragdo do contrato, dada a presenca de sunk costs'!, o que ocasionaria
numerosas interpelagdes judiciais, indisponibilidade do servico (exposicdo politica) e

custos significativos na indenizacdo do concessionario.

Quanto ao mecanismo pre-concorrencial, ha descrenga por parte de Williamson (1976),
por conta da insuficiente mensuracdo por parte dos concorrentes. O critério de menor

preco, neste caso, reduziria a qualidade do servico prestado.

A partir do contrato de longo prazo, existem riscos de renegociacao e ruptura, que so se
dariam diante de conduta extremamente grave, permitindo que falhas menores
pudessem comprometer a concesséo, tornando os investimentos viciados e o contrato de
longo prazo insuficiente. Uma ruptura evidenciaria, também, falha do poder concedente,
0 que justifica a aceitacdo de recorrentes aditivos visando a ndo rescisdo do contrato
(SOUZA JUNIOR; BALBINOTTO, 2006).

Por fim, Williamson (1976) diz que: 1) a eficacia da concorréncia promovida pelo
leildo; 2) o grau de especificidade dos investimentos; 3) a tecnologia envolvida e; 4) a
exposicdo a conduta politica devem ser considerados. Diante do exposto acima,
compreende-se que o0 mecanismo de franchise bidding fornece relevante contribuicédo
como mecanismos de outorga, entretanto falha enquanto proposicdo de substituicdo a
regulacdo e ao estudo dos contratos enquanto mecanismos de alinhamento de interesses

entre concedente e concessionario.

3.1.3Tipos de Leildes

De acordo com Easley et al. (2010), existem quatro tipos principais de leilGes:

1) Leildo Ascendente (Leildo Inglés): Leildes que ocorrem interativamente em tempo
real, que podem ocorrer de maneira presencial ou eletrdnica, onde o vendedor
aumenta 0 preco até que sobre apenas um licitante, permanecendo o ultimo preco

acordado.

11 Por tratar-se de uma estrutura ou construgdo de uso alternativo nulo.
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2) Leildo Descendente (Leildo Holandés): Muito semelhante ao Leildo Inglés, com a
diferenca que os precos sdo decrescentes, vencendo aquele que aceitar o menor valor.

Também sdo interativos (lances simultaneos).

3) Leildo Fechado de Primeiro Preco: Os participantes enviam simultaneamente

lances selados para o vendedor, que os abrirdo juntos. O melhor lance vence o leildo.

4) Leildo Fechado de Segundo Preco (Leildo de Vickrey): Leildo em que os
participantes enviam lances selados simultaneamente ao vendedor, onde o melhor

lance vencerd, se comprometendo, entretanto, com o segundo melhor lance ofertado.

3.1.4 Aspectos na Formatacao de Leil6es

Klemperer (2004), em face do Teorema das Receitas Equivalentes (TRE), afirma que
ndo importa 0 método de leildo escolhido, pois todos levariam ao mesmo resultado. O

TRE se assentaria sobre algumas condi¢fes especiais, as quais destacam-se:

- As informacdes sao simétricas;

- Os agentes sao indiferentes ao risco;

- N&o ha poder de mercado ou colusao;

- O Leil&o € organizado com numero fixo e conhecido de participantes.

Todavia, ao efetuar-se a analise dos leildes de rodovias no Brasil, que sdo leildes de
demanda (procurement auctions), algumas condicdes especiais acima elencadas
mostram-se frageis, a exemplo da grande assimetria de informacdo entre a autoridade

publica de compras e 0s participantes, e também entre os proprios participantes.

Em um mercado sensivel ao comportamento oportunista e a corrup¢do, com 0nerosos
problemas de agéncia, se faz necessaria a busca por um desenho de leildo que garanta
um ambiente de competitividade e que anule ou atenue as tentativas de manipulacédo de
precos. Nesse sentido, na busca por sucesso no planejamento e implementacdo, é
necessario considerar a pequena quantidade de participantes nos leildes de infraestrutura

rodoviaria no Brasil.
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Dentre os leildes do tipo fechado, algumas consideracdes podem ser realizadas sob a
Otica da teoria dos jogos: no leildo de Vickrey ou fechado de segundo preco,
considerando um concorrente “i”, com valor real atribuido “vi” e lance “bi”, sob um
ambiente de informacéo assimétrica entre os participantes, a estratégia dominante sera a

12

oferta de lance igual ao valor atribuido ao bem, pelo concorrente “i”, ou seja, “bi” =

“ 2

Vi

Isso ocorre no sentido de que o valor pago pelo vencedor do leildo serd4 o valor do
segundo melhor lance. Desta forma, caso “i” ofereca “bi’”, onde “bi’” > “vi”, 0 efeito
se restringe a determinacdo de vitoria ou derrota, mas ndo sobre “bj”, valor do segundo
melhor lance, menor que “vi”, e que efetivamente sera o valor de arremate (gerando um

ganho), “bj” < “vi”.

Por outro lado, caso “i* oferte “bi’*‘, onde “bi’™ < “vi“, novamente sO afetara o
resultado de vitdria ou derrota, considerando que “bk* sera o valor de arremate. Assim,
antes da mudanca de lance para “bi’** o resultado era “vi“ — “bk* positivo; apos, com
“bi’ ™ < “bk*, o resultado € 0 (derrota). Tem-se assim estratégia individual dominante

de oferta de lance igual ao valor real atribuido, por cada licitante.

Quanto ao leildo fechado de primeiro preco, onde o preco de arremate é o lance
ofertado, o concorrente “i, na busca por um ganho sobre o valor real atribuido por ele,
“vi“, ofertara “bi“, onde “bi“ < “vi“. O ponto chave é o tradeoff entre uma maior
diferenca de bi em relacdo a vi, 0 que aumenta 0 ganho mas decresce as chance de
vitéria. Um maior margeamento de “bi*“ em “vi“, por outro lado, diminui o ganho de i,
mas aumenta a probabilidade de vitdria do leildo (EASLEY et al., 2010).

Diante do exposto, Klemperer (2004) afirma que a existéncia de poucos participantes,
que sdo conhecidos e faz jus a grande reputacdo, juntamente com a assimetria de
informacdo presente, ocasiona a presenca de vencedores naturais nos processos de
leildo. Nesse sentido, ha vantagem para leil6es fechados, justamente pelo maior risco de
avaliacdo destes lideres, 0 que encorajaria a presenca de concorrentes marginais e

ensejaria maior concorréncia.

No que concerne a possibilidade de cartel ou manipulacdo de precos, a limitacdo de
informacdes seria um instrumento eficaz, por ndo permitir o acompanhamento do

comportamento de cada participante (pelos outros participantes), simplificando a
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decisdo de cada ente privado ao preco e as preferéncias individuais (CORREIA et al.,
2006).

3.2 AQUISICOES PUBLICAS DE INFRAESTRUTURAS RODOVIARIAS

Inicialmente, é importante destacar o cenario de mudancas ocorridas no setor publico
nas Ultimas décadas, a exemplo do surgimento do modelo da Nova Gestédo Publica (New
Public Management - NPM), aplicado a gestdo de instituicGes publicas. As diretrizes,
neste modelo, passam a ser a de responsabilidade, flexibilidade, eficiéncia e na reducao
do papel do governo (ALTAMIRANO, 2010).

Essa mudanga de paradigma emerge em meio a identificacdo de diversas falhas do
modelo de gestdo publica tradicional, a exemplo, entre outras, da ma gestdo e
desempenho das agéncias de regulacdo. A referida discussédo ja havia sido iniciada com

a Teoria dos Custos de Transagdo, a Teoria da Agéncia e a Teoria da Escolha Publica.

Além do pressuposto de ineficiéncia inerente & gestdo publica, destaca-se a teoria de
existéncia da captura regulatdria, ou seja, instituicdes publicas que seriam criadas para a
defesa do interesse da sociedade funcionam, todavia, na defesa dos interesses dos entes

privados sob sua algcada, em uma clara inversao do direcionamento do 6rgéo regulador.

Nesse contexto, a NPM subisidiou uma tendéncia de mudanca na dindmica das
aquisicdes publicas de infra-estrutura (a exemplo das rodovias), destacando-se 0s
processos de privatizacOes, concessdes e parcerias publico-privadas. Adicionalmente, a
participacdo privada na projecdo, construcdo e gestdo das infra-estruturas permite uma
focalizacdo dos gastos governamentais em areas primarias (saude e educagdo, em um
cenario de restricbes orcamentarias), além de um desenho institucional necessario ao

desenvolvimento de novas tecnologias para o setor.

A conversdo de um papel de provedor para o de cliente, no caso do ente publico,
ensejou a criacdo de uma nova dindmica nos processos de compras governamentais, 0s
contratos inovadores, como Miller (2000) desenvolve em Principles of public and

private infrastructure delivery.
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3.2.1 Gestdo de Ativos de Infraestrutura Rodoviaria

Por Infraestrutura, entende-se um conjunto de ativos dispostos como em um sistema
unificado (ativos de capital, como edificios, rodovias, estruturas de engenharia e
fabricas). Na gestdo de infraestrutura ou sistemas de infraestruturas, existem quatro
etapas: planejamento de capital, entrega inicial, manutencdo e operacdo do servico e;
substituicdo do capital (MILLER, 2000).

O planejamento de capital consiste na etapa de decisfes acerca do tamanho, funcéo,
localizacdo, nivel de servico, requisitos e natureza da infraestrutura a ser construida,
além da avaliacdo das condi¢Bes das instalacBes ja existentes. Sdo considerados nesta
etapa também os direitos (como de passagem e de construcdo), autorizagdes, e 0
planejamento financeiro de todo o projeto, incluindo a substituicdo e renovagdo da

infraestrutura.

A etapa de planejamento de capital é realizada muitas vezes sob influéncias politicas,
sobretudo em épocas anteriores ao processo eleitoral, tornando prioridade a existéncia
de diversidade de opcdes para os tomadores de decisdo, com direcionamento aquilo que
for considerado prioritario (ALTAMIRANO, 2010).

A etapa de entrega inicial diz respeito ao processo de construgédo, precedido do design
de engenharia e da avaliacdo tecnoldgica. As sub-etapas da entrega inicial podem ser
realizadas de maneira integrada ou separada, a depender do desenho e arranjo escolhido

no método de entrega da infraestrutura.

A manutencdo e operacdo do servico € a etapa de maior duracdo e consequentemente
maior custo (60% a 90%), considerando toda a vida util do ativo, ao contrério da
suposicao de que a construcdo da infraestrutura seria a etapa mais custosa. Compreende
a vida atil do ativo (sunk cost), com os gastos de custeio da infraestrutura e do servigo

oferecido (como no caso de concessionarias rodoviarias).

Por fim, a etapa de reposi¢do ou substituicdo dos ativos de capital, a qual é muitas vezes
de dificil diferenciacdo do processo de construgdo. Por isso, sdo frequentemente

chamados de despesas de capital, por conta da duracéo do servico nessa etapa.
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3.2.2 Uma nova abordagem para gestdo de Infraestruturas Rodoviarias

Com a mudanca de paradigma no setor publico, notadamente a partir da NPM, a
dindmica em torno da infraestrutura rodoviaria é alterada, onde o provedor (ente
publico) torna-se cliente e demandante. H& portanto, uma relacéo trilateral: o tomador
de decisdo ou policymaker, empresarios e empregados (novos fornecedores), e 0s
usudrios (pagadores de impostos e eleitores). A perspectiva diante da infraestrutura
passa a ser de ndo apenas uma constru¢do, mas sim um servigo, com vista a0 aumento

de qualidade e aplicacdo de novas tecnologias (obtidas com esfor¢os privados).

No bojo da tomada de decisdo, existe a questdo da confianca dos policy makers no
sucesso ou ndo de um especifico arranjo institucional no fornecimento de estruturas e
Servigos, 0 que 0s enseja a apoiar ou refutar. Dessa forma, conforme em Miller (2000),
0 equivalente operacional da decisdo politica é:
Como configurar portfélios de projetos de infra-estrutura para que
diferentes misturas de projetos, métodos de entrega e abordagens de
financiamento possam ser avaliadas objetivando mudar de maneira

positiva a qualidade, as receitas, despesas e tecnologia do portf6lio?
(MILLER, 2000).

3.3 TRES FERRAMENTAS PARA GESTAO DE PROJETOS E SERVICOS DE
INFRAESTRUTURA

Na aquisi¢do e desenvolvimento de uma nova infraestrutura, séo efetuadas milhares de
compras de suprimentos e servicos, a exemplo de materiais, servi¢cos de engenharia e
design, equipamentos, etc. Estas compras sdo, em sua maioria, efetuadas indiretamente
através de terceiros, sob outorga da instituicdo publica responsavel. Estas podem ser
realizadas através de diversos subcontratos, para cada etapa do desenvolvimento da
infraestrutura, ou por meio de uma Unica aquisi¢do (Unica grande firma que desenvolve

desde o planejamento até a fase de substituicao).

Desta forma, existem inimeros fornecedores para a nova infraestrutura, independente

do método escolhido de entrega, onde o governo mantém-se como cliente, fazendo com
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que o0s contratos e subcontratos fornecam parte das receitas antecipadas para as

empresas no momento da deciséo de investimento do projeto (MILLER, 2000).

Neste contexto estabelecido, Miller (2000) desenvolve trés ferramentas objetivando
estebelecer uma l6gica no processo de compras governamentais de infraestrutura, dada a
variedade e distancia entre dezenas de métodos ja experimentados em todo o mundo.
Utiliza para isso a sistematica e o fato de haver uma diminuicdo no nivel de
concorréncia, aléem do aumento dos custos de transacdo inseridos nos referidos
processos de aquisicBes. Importante salientar que ndo existe um método padrdo ou

melhor, mas a defesa da adequacdo de métodos a circunstancias e conjunturas.

A primeira das ferramentas € a Estrutura do Quadrante, que graficamente dispde as
possibilidades de escolha do governo frente a decisdo do método de investimento e do
desenho institucional para entrega do projeto; posteriormente, sdo descritos 0os métodos
de aquisicdo com suas distin¢des e semelhancas; por fim, a fundamental analise de fluxo
de caixa é desenvolvida tomando como base a necessidade de viabilidade econémica

dupla: do governo e do ente privado.

3.3.1 A Estrutura do Quadrante

A estrutura do quadrante é a primeira ferramenta apresentada por Miller (2000) na
analise de alternativas de entrega e financiamento de projetos de infraestrutura,
constituindo-se como proposta de comparacdo entre os métodos existentes. A estrutura
do quadrante ndo € um instrumento matematico, mas sim uma ferramenta prética,
construida pelo departamento de Engenharia Civil e Ambiental do Massachussets
Institute of Technology (MIT) com base em variaveis interdependentes, cujos dados

foram extraidos de diversas fontes?.

A estrutura utiliza o nivel de distincdo dos elementos nos métodos de entrega e
financiamento dos projetos, fornecendo a visdo para o cliente, ou seja, a perspectiva do

ente publico na compra de servigos com a iniciativa privada.

2Cinco grandes categorias, que compreendem do periodo anterior a grande depressdo americana até
projetos recentes em Honk Kong.
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Figura 3 — Métodos de Entrega e Financiamento
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Fonte: Elaboragdo propria com base em MILLER, 2000.

A distincdo dos elementos € realizada duplamente, cuja andlise do financiamento
desenvolvida com base no grau de risco que o governo assume em determinado projeto,
representado no grafico pelo eixo vertical, por outro lado, 0 método de entrega e
desenvolvimento do projeto € dividido em métodos integrados e segmentados,
representados no eixo horizontal. O quadrante representa, portanto, variedade de
escolhas governamentais, a partir de duas estratégias fundamentais (arranjo institucional

para entrega e desenho da estrutura financeira).

No bojo da estratégia de financiamento dos projetos, estd a decisdo de financiar
diretamente o projeto, ou seja, de impulsionar projetos especificos com recursos e
verbas publicas. Por outro lado, pode ser preferivel puxar o financiamento do projeto
através de recursos privados, seja por meio de incentivos, fluxos de renda dedicados ou
outras medidas, que permitem e viabilizam o setor privado no financiamento de projetos

e obras de interesse publico.

No eixo horizontal encontra-se um amplo campo de escolhas do governo para métodos
de entrega do projeto, o que compreende 0 processo de compras e aquisicdes na

iniciativa privada. Estes métodos podem variar de um processo integrado, ou seja,
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quando as etapas de planejamento, entrega inicial, manutencdo e substituicdo sdo
adquiridas ou concedidas a um Unico ente privado, até processos segmentados, que
significam processos de compras (licitagdes ou leildes) separados por cada etapa. Na
interacdo dos dois eixos, as estratégias de desenvolvimento de infraestruturas sao

graficamente descritas e comparadas, numa ampla base de projetos especificos.

3.3.2 Distingbes entre Estatrégias e Métodos de Compras Alternativos

Figura 4 — Classifica¢do dos Métodos de Compra
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Fonte: Elaboracgdo propria com base em MILLER, 2000.

A segunda ferramenta para andlise de formas alternativas de aquisigdo de infraestruturas
é a classificacdo dos métodos de compra, derivados graficamente da estrutura do
quadrante. O objetivo é apresentar as definicbes dos cinco métodos mais comuns e
largamente utilizados, considerando que diversos outros métodos sS40 meras

combinag0es dos principais.
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Desenho-Licitacdo-Construcdo (Design-Bid-Build / DBB): Trata-se de um
método segmentado de entrega de projetos, onde ha a separacgdo entre a etapa de
design e a etapa de construcdo, aléem de ambas estarem dissociadas da etapa de
manutencdo e operacdo (neste caso hd a manutencdo desta etapa ao cliente, que

também é o responsavel por todo o financiamento).

Desenho-Construcdo (Design-Build / DB): Estratégia de entrega em que o
cliente compra de um Unico fornecedor o design e a construgédo da infraestrutura.
As outras etapas sdo fornecidas diretamente pelo cliente (planejamento inicial,
manutencdo e operacdo), tratando-se, portanto, de um método integrado de

aquisicdo. A estrutura financeira é fornecida, também, pelo governo.

Desenho-Construcao-Operacao (Design-Build-Operate / DBO): Trata-se de
um método de entrega integrado em que o cliente compra de um Unico produtor
todo o processo de design, construgdo e também a manutencdo do servico. O
planejamento inicial e o critério do design fica sob responsabilidade do cliente.
Este método requisita grande quantidade de capital para execucdo, por parte do
produtor, de todas as designacdes a ele concedidas. Desta forma, o fluxo de
capital pode ser através de verbas publicas, diretamente, ou através de
concessdes de direitos de coleta de pedagios (que ainda sim compreende-se

como forma direta de financiamento).

Desenho-Construcao-Financiamento-Operacéo (Design-Build-Finance-
Operate / DBFO): Modalidade semelhante ao DBO, com a diferenca que todo o
risco financeiro do método é atribuido ao produtor. Esta modalide é classificada

como método integrado, de financiamento indireto.

Operacdes e Manutengdo (Pure Operations and Maintance): Método em que o
cliente adquire apenas a manutencdo e operacdo da infraestrutura. Pode ser
combinada com o método DBB ou DB, como complemento, nos casos em que 0
governo opta por ndo gerir o servico com seus proprios funcionarios,

diretamente.
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Uma importante distincdo deve ser efetuada entre os métodos DBO parcialmente
subsidiados e os DBFO, j& que métodos de financiamento indiretos constituem-se na
viabilidade do prdprio empreendimento ou na forca do produtor (ente privado), nunca
valendo-se de qualquer subsidio pablico, o que significa que, em projetos cujo desenho

institucional é o DBFO, os riscos sdo integralmente do contratado.

Os recursos necessarios e 0s riscos para o desenvolvimento de um projeto DBO sao
publicos, expressos através de recorrentes pagamentos mensais ou anuais, antes do
projeto ou depois, ou através da coleta de taxas dos usuarios com posterior repasse ao
produtor, podendo inclusive providenciar para que o operador efetue tais cobrancas

diretamente dos usuarios (como pedagios).

Diante da obrigacdo do governo de fornecer as verbas suficientes para cobertura
financeira do projeto, ha permissdo do contratado de efetuar ajustes no fluxo de caixa
(como acionamento de desequilibrio econdmico-financeiro, no caso de contratos de
concessdes rodoviarias). Servigos sob o arranjo DBO sdo concebidos competitivamente,
ja que alteracbes nos custos (positivamente ou negativamente) sao transferidos ao preco

do servico.

3.3.3 Andlise de Fluxo de Caixa

A anélise de fluxo de caixa é fundamental para determinar a viabilidade de um projeto,
além de possibilitar a escolha de um determinado desenho institucional em detrimento

de outros, considerando o fluxo de caixa descontado como tomada de decisao.

Em um modelo bésico de fluxo de caixa descontado, fontes de renda e redugdes de
custos sdo fluxos positivos, aumento dos custos sdo sinalizados como fluxo de caixa

negativos.

O objetivo é determinar o Valor Presente Liquido (VPL) do projeto, que é encontrado
através da soma dos valores futuros descontada de uma taxa pré-determinada, que é o

custo de oportunidade do capital - geralmente a remuneragdo de aplicagdes de renda
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fixa ou poupanca — o0 que gera o Valor Presente. Por fim, o Valor Presente descontado
do custo do investimento estimado inicial do projeto d& origem ao Valor Presente
Liquido. Caso o VPL seja positivo, ha viabilidade; caso negativo, o projeto ndo possui

atratividade. A formula é a seguinte:

t

(Valor Presente),Zg = (Valor Futuro) /(1 +r) (1)

Uma das grandes vantagens do VPL como regra de decisdo é a sua caracteristica linear,
que permite a determinacdo do valor presente de um fluxo de caixa futuro de um
projeto. Em termos de conjuntos de projetos, em uma analise mais ampla, esse carater
linear torna-se fundamental: ele permite descontar todos os fluxos para o presente, para

posteriormente se estudar a interag&o positiva entre dois projetos, por exemplo.

Por outro lado, a incerteza inerente a economia gera fragilidades ao VPL como regra de
decisdo, ja que custos e receitas podem sofrer grandes desvios entre o que de fato se

concretiza e o previsto (0 que se busca é a minima variacao).

Além disso, o custo de oportunidade do capital pode variar (alteracdes na taxa de juros,
mudancas nas regras do mercado de capitais, etc), e, por fim, mudancas tecnologicas
alteram todas as previsdes no sentido de oferta de novos atrativos, modos alternativos

de configuracdo, financiamento, etc.

Adicionalmente, existe o problema quanto a percepc¢do real do fluxo de caixa, ou seja,
em alguns projetos, as receitas sdo dadas em termos monetéarios que representam, de
fato, beneficios sociais (como estradas mais seguras que reduzem custos decorrentes de

acidentes).

Um exemplo desse problema seria o célculo do VPL de um método DBFO, considerado
0 mais vantajoso, que entretanto € inviavel: auséncia de receitas inviabiliza o projeto.
Desta forma, 0 método de VPL sozinho ndo pode sempre ser utilizado como regra de

decisdo em casos de financiamento indireto (privado).

Por fim, existe a necessidade de analise por parte dos proponentes, com suas proprias
estimativas de despesas, receitas e custos de oportunidade do capital. O VPL como
regra de decisdo constitui-se no ponto de vista do cliente, sendo, todavia, necessaria a
realizacdo de estudos pelos entes privados. A analise dupla faz com que o governo nao

desperdice tempo e recursos com processos de compras incompativeis com o mercado,
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ao mesmo tempo em que restringe oportunidades ndo-competitivas aos produtores —

rendas extraordinarias sobre perdas dos pagadores de impostos e do erario.
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4 ESTUDO DE CASO DO PROCESSO DE CONCESSAO RODOVIARIA NO
BRASIL: BR116-BA / BR324-BA

Na concessdo estudada, a outorga se deu através de realizagdo de leildo, com
estabelecimento de requisitos técnicos e obrigatoriedade de apresentacdo de plano de
negocios. O modelo utilizado foi o de leildo fechado de primeiro preco, colocados de

ordem crescente sob o critério de menor tarifa basica do pedagio (BRASIL, 2008)

Enquanto aquisicdo puablica, o método de financiamento foi direto e o de entrega,
integrado (quadrante I na estrutura de Miller). O arranjo utilizado foi um DBO - por
entender obras de melhoria e ampliagdo como novas infraestruturas. O método de
financiamento constitui-se direto pela cobranca de pedagios dos usuérios - o que na
verdade é uma permissao da autoridade, diante da funcdo desta em cobrar e entregar ao

concessionario (ou permitir a cobranca direta, como no estudo de caso em foco).

Como requisito a celebracdo do contrato, foi criada uma Sociedade de Propdsito
Especifico (SPE), com denominacdo Viabahia, objetivando a blindagem dos riscos da
operacdo daqueles associados aos agentes privados, além de permitir, a partir da
dissociacdo em uma nova pessoa juridica, a utilizacdo de meétodo de financiamento
denominado project finance, que, dentro outros aspectos, visa a utilizacdo das receitas

projetadas do empreendimento como garantia aos financiadores (direitos creditorios).

Nesse sentido, houve utilizacdo do método de project finance no financiamento de
longo prazo concedido pelo BNDES ao concessionério. A garantia foi compartilhada
entre 0 BNDES, o Banco Votorantim S.A., o BES Investimento do Brasil S.A. e 0
Banco ABC Brasil S.A., com penhor das a¢6es da SPE, cesséo de direitos emergentes
da concessdo, além dos préprios direitos creditdrios. Para isso foi fundamental a analise
de fluxo de caixa do projeto (terceira ferramenta apresentada por Miller), com a devida
viabilidade financeira.

Dessa forma, ha monitoramento da estrutura financeira do projeto pelos financiadores,
com Covenants por parte do concessionario: 1) Ndo conceder mdtuos a qualquer
acionista sem autorizagcdo do BNDES; 2) N&o realizar distribuicdo de dividendos acima
do teto estabelecido; 3) Ndo apresentar saldo de dividas contratadas acima de 15% da

receita bruta; 4) Manter indice de Cobertura de Servico da Divida - ICSD n#o inferior a
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1,3 ao longo do periodo de financiamento; 5) Manter relacdo patriménio liquido e

passivo total ndo inferior a 20%.

Conforme Estache (2010), métodos integrados, como o DBO, possui vantagem pelo
baixo efeito de reducdo dos custos na qualidade, o que pode ser pensado na légica do
operador efetuar obras com maior qualidade, que por decorréncia dos menores custos
em reparo e do longo prazo do contrato, gera ganhos econémicos na vigéncia da

operagéo.

Quanto ao modelo de leildo adotado, a teoria nos mostra que, diante de um ambiente de
alta concentracdo e poucos participantes (decorrente das barreiras a entrada, entre outros
aspectos), leildes fechados tendem a gerar ganhos, do ponto de vista do concedente.

Estes ganhos sdo gerados, como abordado anteriormente, pelos lances mais préximos
das projecdes de custos, em decorréncia da menor disposicdo dos participantes em
riscos de derrota. Desta forma, ao contrario de leilGes abertos em que o mais eficiente
pode vencer apenas na margem, os leil6es fechados tendem a gerar maior beneficio

social através de menor politica de tarifa, relativamente.

A maior concorréncia gerada é fundamental, levando-se em conta a afirmacdo de
Demsetz (1968) sobre momento posterior ao leildo, em que a transposicdo do servico a
um ente privado passa a ser um monopdlio (sob regulacdo, conforme critica de

Williamson).

Todavia, ainda em face da teoria, 0 modelo de leildo fechado de Vickrey apresentaria
ganho adicional na apresentacdo dos valores reais atribuidos pelos licitantes, sob o
arcabouco da teoria dos jogos. O modelo adotado ndo permitiu a simetria de
informagao, pois foram utilizados lances que “sombrearam” o valor real, mas ndo de
maneira exata ou muito proxima. O leildo de Vickrey, portanto, possui vantagem na

revelacdo dos pregos relativamente ao leildo fechado de primeiro prego.

Referente ao critério adotado, ha em principio vantagem e maior beneficio social
decorrente da menor tarifa na celebragéo do contrato. Contudo, Mattos (2011) apresenta
uma perspectiva de um tradeoff entre tarifa e qualidade, onde precos mais baixos dos
servigos comprometem as obras de manutencdo e melhorias da rodovia. Nesse contexto,
entende-se que o desgaste politico de uma tarifa maior é superior ao de uma menor

qualidade na prestacdo do servico, na perspectiva do usuario.
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Além disso, conforme apresentado por Williamson (1976), existe o risco moral
materializado na oferta de lances ndo condizentes com as fungdes de custo, por parte do
licitante, na crenca de renegociar os contratos ex-post, diante da falta de commitment do
ente publico em face das solicitagdes de reequilibrio econémico-financeiro. A auséncia
de commitment deriva da posicdo fragil da autoridade em substituir o concessionario
(dado o desgaste politico ocasionado por uma possivel falta de prestacdo do servico), e
dos custos de transacdo elevados na disputa judicial e indenizagao do operador.

Desta forma, o concessionario alega reequilibrio econdmico-financeiro e a autoridade
concede o0 reajuste, ocasionando a vitdéria ndo do mais eficiente, mas daquele

participante com maior poder de negociacao e influéncia.

Neste ponto, Guasch (2004) apresenta um estudo onde o percentual de renegociacao, em
contratos celebrados na américa latina cujo critério foi o de menor tarifa, foi de 60%,
enquanto que nos de maior valor de outorga esse nimero cai para 11%. No contrato da
BR116-BA / BR324-BA, até o ano de 2017, ocorreram 9 revisdes extraordinariast®
(revisbes tarifarias que ocorrem em qualquer momento da vigéncia do contrato)
objetivando recomposicdo do equilibrio econémico financeiro, desde o fim de 2010

(inicio da operacao).

4.1 METODOLOGIA DO ESTUDO DE CASO

Dentre as possibilidades de aplicacdo do arcabougco acima exposto, € relevante
considerar o metodo de classificacdo de Vergara (2007), referente a finalidade de
pesquisa e ao meio utilizado. Enquanto finalidade, trata-se de uma pesquisa descritiva,
qgue busca expdr as caracteristicas do objeto em detalhes. O meio utilizado foi o
documental, caracterizando uma pesquisa de carater qualitativo, por ter como base
editais e contratos disponibilizados por 6rgéos publicos, como agéncias de regulacdo e
instituicOes ligadas ao governo federal.

18 Nota técnica n° 221/2016/GEROR/SUINF. Disponivel em:
<http://www.antt.gov.br/backend/galeria/arquivos/nota_tecnica_n_221 2016 _geror_suinf.pdf>.  Acesso
em: 14 Ago 2017.
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Tratando-se de uma pesquisa descritiva, de foco qualitativo, apresenta-se na forma de
estudo de caso comparativo. Por comparativo, Yin (1994) esclarece que contitui-se
dentro do escopo de estudos de casos multiplos, que produzem resultados contrastantes

por razdes previsiveis (replicacdo teorica).

A referida comparacdo sera realizada com base em padrdes de contratos situados em
circunstancias semelhantes, ou seja, concessdes ou PPP’s recortadas na disponibilidade
da estrutura e do servigo, notadamente rodovias. No Brasil, o marco legal € a Lei n°
8.987, de 13 de Fevereiro de 1995 (Lei das Concessoes). As informacdes referentes aos
contratos do Reino Unido, da Austrdlia e da Holanda foram retirados de Incomplete

contracts and public-private partnerships, de Joél Habets (2009).

Em referéncia ao estudo de caso brasileiro, cujo objeto trata-se de rodovia federal
situada na Bahia, os resultados e analises foram extraidos dos documentos da
concessdo’*: contrato de concessdo, anexos, programa de exploragdo rodoviaria (PER) e
balanco contabil da concessionaria.

4.2 ESTUDO DE CASO COMPARATIVO DO CONTRATO BRASILEIRO E
CONTRATOS PADRONIZADOS NO REINO UNIDO, AUSTRALIA E HOLANDA

No tocante aos contratos, no caso Brasileiro, relevante destacar a presuncdao de
completude que é derivada do fato de o instrumento da concessdo, um contrato
administrativo, estar sob o escopo do Regime Juridico Administrativo. Dessa forma,
assume a pregorrativa de formatacdo prévia, ou uma aproximacdo do modelo de
contrato classico ao buscar prever, ex-ante, as contingéncias e perturbacdes, o0 que
posterga as margens de negociacdo para momento ex-post, atraves, sobretudo, de

frequentes desequilibrios econdmicos-financeiros (NOBREGA, 2009).

Nota-se uma tendéncia, no contrato objeto de estudo deste trabalho, semelhante ao
observado no Reino Unido e na Australia, de transferéncia de riscos a parte privada,

diferente da experiéncia holandesa, que faz jus de maior divisdo na alocacao de riscos.

14 Disponibilizados pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT).



Quadro 1 — Resultados do Estudo de Caso

Holanda

Comeparativo

Australia

Reino Unido

Brasil (Rodovias
BR324/BA, BR116/BA)

Eventos Compensagdo por Compensagdo por Compensacdoapenas | Compensagdoem
Imprevistos eventos forado uma extensa lista de em eventos de For¢a eventos de Forca Maior
controle privado eventos de Forga Maior (casos ndo passiveis de
Maior seguro)
Rescisdo Alta probabilidade de Parte privada ndo Maior Probabilidade de
Antecipada grande compensacdoa | estasempre enquadramentosob compensagdo da parte
parte privada habilitadaarescindir | responsabilidade privada
o contrato privada (menor
compensagdo)
Mudangas Mudangas na leisdo Compensacdoacima Maximo Mudangas na leisdo

Contratuais

Acionistase Sub-

Contratados

Mecanismo de

eventos de
compensacao

Todos os sub-
contratados precisam
ser aprovados pela
autoridade

Pagamentos durante a

de um determinado
limite

A maioria dos sub-

contratados precisam
ser aprovado pela
autoridade

Sem pagamento atéa

compartilhamentode
custos

Quase nenhum sub-

contratado necessita
ser aprovado pela
autoridade

Sem pagamento atéa

eventosde
compensagdo

Nenhum sub-contratado
necessita ser aprovado
pela autoridade

Sem pagamento atéa

Pagamento fase de construgdo entregae entregae entregae
disponibilidade disponibilidade disponibilidade
Visdo Geral | Parte privada Protecdo Altos riscos Protegdo intermediaria

relativamente protegida

intermediariacom
relativa pouca
compensagdo

transferidosa parte
privada

com elevados custos ex-
post
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Fonte: Adaptado de Habets (2010)

4.2.1 Eventos Imprevistos

No referente aos eventos imprevistos, Habets (2009) identifica os trés tipos que podem
ocorrer, tanto durante o periodo de obras quanto durante as operacGes: eventos de

compensacao, eventos de alivio e eventos de forca maior.

Quanto aos eventos de compensac¢do no arranjo Brasileiro, hd assuncdo da parte privada
em atrasos (poucas excec¢des, como decisdes judiciais ou alteracdes ulilaterais do poder
concedente), independente de perdas econdémicas ao concessionario ou se o atraso for
causado por manifestacfes sociais (risco privado em casos de até 15 dias, caso nédo
sejam cobertos pelos seguros contratados, ou 90 dias, em casos de cobertura pelos

seguros).

No contrato original Brasileiro, fica inclusive como risco da parte privada problemas de
selecdo adversa, como determina clausula onde avarias ou defeitos ocultos em bens
concedidos estdo sob o parceiro privado (um segundo aditivo, de 2014, excluiu a

referida clausula).
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Em contrapartida, o arranjo holandés prevé compensacao, em favor do concessionario,
em caso de atraso ocasionado por qualquer evento ndo originado por falha do operador
(como manifestagdes publicas, independente do prazo de ocorréncia).

O padréo contratual do Reino Unido prevé o acionamento da compensacgdo apenas até o
inicio das operacdes, ou seja, estritamente durante a fase de obras e qualificacdo do
projeto, enquanto que na experiéncia da Australia e da Holanda, estes dispositivos ficam
disponiveis mesmo na fase de operagdo e manutengdo (servigo). No arranjo Brasileiro
em estudo, a alocacdo de riscos mantém-se mesmo na fase posterior de gestdo,
entrentato, é fundamental ressaltar que a compensacdo se da apenas via recomposi¢do
do equilibrio econdmico-financeiro, que pode ser acionado pelo operador em casos

apenas muito particulares e especificos.

Diante da previsdo de eventos de alivio, que demandam postergacdo do periodo de
entrega, o acordo holandés novamente enfatiza a divisdo dos riscos através de
compensacOes da autoridade em direcdo ao parceiro privado, além da flexiblizacdo da
data estipulada de entrega. Quanto a experiéncia australiana, ndo ha compensacéo por
parte da autoridade, exceto nos casos em que o evento de alivio ou postergacdo for

também um evento de compensacdo (neste caso assemelha-se ao arranjo holandés).

No padréo Brasileiro, novamente compreende-se forte alocacdo dos riscos ao operador,
materializado na existéncia, no contrato original, de penalidades e multas em caso de
ndo cumprimentos dos prazos estabelecidos no PER, mesmo em situacdes de destruicao,
roubo, furto, de manifestacGes publicas (em alguns casos) e atrasos por conta de
desapropriacOes. Portanto, em muitas situacbes em que compreendem-se riscos nao
imputéveis a responsabilizacdo privada, ndo ha previsdo de compensacdo financeira

nem adiamento do cronograma de obras, no contrato original.

Entretanto, o primeiro aditivo (celebrado em 2010) incluiu dispositivo de extensdo do
prazo, a critério do poder concedente, em decorréncia de forca maior ou na
recomposicdo do equilibrio econdmico-financeiro (em caso de alteragdes ndo-previstas

no projeto original).

No caso inglés, identifica-se semelhancas com as caracteristicas do arranjo brasileiro,
no sentido de ndo haver compensacdo dos custos de atraso em casos de eventos de

alivio, inclusive em situa¢Ges, novamente, ndo imputaveis ao operador. Desta forma,
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argumenta-se que o braco privado estd mais preparado na mitigacdo dos riscos, seja

através de melhor planejamento ou agasalhando os riscos sob cobertura de seguros.

Essa logica esta presente também em casos de forca maior, em que esses referidos
eventos, no acordo Brasileiro, sdo de responsabilidade privada — se ha possibilidade de
contratacdo de seguro, na data da ocorréncia — ou da autoridade publica — em caso de
indisponibilidade (BRASIL, 2009).

No arranjo holandés, novamente, hd compensacdo dos prejuizos privados por parte da
autoridade, ao tempo em que no Reino Unido os esforcos deslocam-se para negociacdes
objetivando a continuacdo do servico. Na Australia, a depender da jurisdi¢cdo, ha

previsdo de compensacao ou nao.

Por fim, compreende-se que no Brasil e no Reino Unido maior peso dos riscos é
atribuido ao parceiro privado, seguindo a argumentacdo de que o ultimo é melhor
alocador de recursos e estd mais preparado para lidar com os eventos inesperados, com
0 pressuposto de que sempre é possivel contratar seguro, que é repassado ao preco do
Servico, ou seja, a autoridade arca com estas despesas. Na Australia, e principalmente na
Holanda, tem-se maior protecdo do operador, com menor peso a este na atribui¢do de

riscos.

4.2.2 Rescisdo Antecipada

Em termos de rescisdo antecipada, 0s arranjos em estudo prevéem de maneira
semelhante as possibilidades, cujas principais sdo a encampacdo (interesse da
autoridade), a caducidade (inexecucdo do concessionario ou por forca maior) ou a
anulacéo do contrato (falha da autoridade). No tocante a indenizacdo da parte privada,
hd semelhancas entre os contratos, que evidenciam uma menor indenizacdo, ou
penaliza¢do, em casos de caducidade ndo ocasionados por for¢ca maior, o que significa

que rescisdes antecipadas por falha ou inexecucdo do operador engendram prejuizos.

Uma diferenga surge, entretanto, das distin¢gdes de classificacdo do motivo de forga
maior por parte das diferentes autoridades dos paises em questdo. No Reino Unido, por

se restringir a casos muito particulares (por exemplo guerra civil ou contaminagédo



53

nuclear), a possibilidade de enquadramento em motivos de for¢a maior, em casos de
rescisdo por caducidade, é claramente menor. Identifica-se nesse ponto um maior risco a

parte privada, quando comparados a experiéncia na Holanda.

Na Austrélia, algumas jurisdicdes ndo fazem previsdo de rescisdo por parte do
concessionario (em caso de abandono, portanto, ndo ha compensacéo), enquanto outras
permitem, desde que com um periodo de notificacdo (igualmente ao contrato Brasileiro,
cujo concessionario deve manter a operacdo até 20 dias apds transito em julgado do

processo judicial de rescisao).

Na experiéncia Brasileira, de maneira distinta da Britanica, ndo ha enumeracdo das
situacOes consideradas de caso fortuito ou forca maior, apenas a exigéncia de seguro —
caso disponiveis — na ocorréncia do imprevisto. Em caso de ocorréncia de evento ndo
passivel de seguro, a responsabilidade é do erario, representando um menor risco ao
operador (se comparado ao acordo do Reino Unido), todavia sob uma alta propensao a
interpelagdes e disputas judiciais (BRASIL, 2009).

4.2.3 Alteracgdes Contratuais

Dentre os casos de alteragcOes contratuais, Habets (2009) coloca que estas podem ser
geradas através de dois eventos: solicitacdo da autoridade ou do parceiro privado; ou
por conta de mudancas legais. Quanto ao primeiro, existe singularidade no arranjo do
Reino Unido por conter um protocolo de mudanca padronizado, que € objeto de
discussdo periodo ex-ante, 0 que reduz largamente custos de transacdo ex-post. Assim,
resta improvavel que objetos de discussdo de negociacGes ndo estejam previstos ou

conectados a um padréo estabelecido.

Em contraste, nos casos da Holanda, Australia e no Brasil, com a auséncia do protocolo
padronizado, infere-se que as renegociagc0es serdo mais lentas, menos estruturadas e

com maiores custos de transacéo ex-post.

Na hipotese de alteracOes legais, o arranjo Britanico novamente possui distin¢do, ao

compartilhar os riscos de mudancas legais com o parceiro privado, considerando que o
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ultimo possui oportunidade de recuperar 0s custos adicionais através do aumento de

precos.

Na experiéncia dos outros trés paises, mudancas legais sao de responsabilidade do poder
concedente, expressado na alocacgdo de riscos, 0 que configura maior protecdo a parte

privada.

4.2.4 Sub-ContratacOes e Acionistas

A natureza dos contratos no ambito da terceirizacdo possui distingbes. A parte publica
Holandesa deve emitir autorizagdo para qualquer sub-contratagdo ou alteragdo de
prestadores de servicos. No Reino Unido e no Brasil, existe liberdade para a parte
privada em sub-contratar o servi¢o, contudo, se fazem exigéncias técnicas minimas para
0s sub-contratados. Na Australia, existe necessidade parcial de aprovagdo pela

autoridade, nos casos em que obras de maior importancia estejam envolvidas.

Depreende-se que nos acordos Britanico e Brasileiro, a parte privada é totalmente
responsavel pelos terceirizados, assumindo eventuais danos, encargos e nao
estabelecendo, portanto, relacbes de qualquer natureza, entre o sub-contratado e a

autoridade.

Na esfera do controle da concessionaria e dos acionistas, em contraste com o acordo
Holandés, os contratos no Reino Unido e no Brasil utilizam dispositivo de lock-in, ou
seja, tempo obrigatorio de ndo transferéncia de controle acionario. Esse requisito visa

estabilidade e consequente cumprimento do contrato celebrado.

Excecéo existe na nos casos de inadimplemento junto aos financiadores — como no caso
Brasileiro — em que estes podem vir a assumir o controle, exercendo desta forma os
direitos de propriedade. A Austrdlia, em situacdo intermediaria, faz previsdo de
interferéncia da autoridade em transferéncias de controle, pois 0 ente publico esta

sempre habilitado em intervir nos processos.

4.2.5 Mecanismos de Pagamento
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Tido como um dos aspectos fundamentais na alocacdo de riscos e na promocdo de
incentivos, 0s mecanismos de pagamento possui grandes semelhancas quanto ao sistema

de pagamento nos contratos padronizados e no caso Brasileiro em estudo.

Distingbes surgem na determinacdo do periodo de pagamento, cuja experiéncia
Holandesa prevé a compensacdo de parte dos custos privados durante a fase de desenho
e construcdo, pois trata-se do periodo de maior exposicao a riscos, considerando a maior
realizacdo do investimento (HABETS, 2009).

No Brasil, no Reino Unido e na Australia, o0 mecanismo de pagamento prevé o inicio do
recebimento apenas ap6s a entrega ou finalizacdo da construcgdo, ou seja, ha vinculagdo
a disponibilidade do servico. A parte privada é, portanto, total responsavel pelo

financiamento durante a fase de construcao.

Importante salientar a possibilidade de dispositivo que prevé inicio do recebimento a
partir de entregas parciais, decorrentes da divisibilidade dos projetos em varias

instalagdes (com diferentes cronogramas).

A experiéncia Brasileira possui uma caracteristica distintiva no tocante aos
financiamentos, visto o papel protagonista do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES)!® enquanto agente de fomento da infraestrutura nacional.
Com a pratica de taxas subsidiadas (abaixo da taxa basica de juros da economia), 0
BNDES concebe maior viabilidade de projetos através de dinheiro pablico, como
verificado no balanco da Viabahia (Concessionaria operadora do contrato em estudo):
aproximadamente ¥% das operacdes de empréstimo tem como credor o BNDES'®, cuja
taxa € expressivamente inferior (TJLP + 2,16% frente a uma média de TJLP + 5,5% de

outros credores, como Banco do Brasil).

Essa distincdo representa um peso maior ao brago publico na alocacdo de riscos, por
tratar-se de recursos do erario, ocasionando maiores déficits orcamentarios e custos

decorrentes da diferenca entre as taxas de captacdo dos titulos publicos e as taxas

15 Desde o primeiro semestre de 2016, entretanto, 0 BNDES tem revisto as taxas praticadas, convergendo
para as condi¢es do mercado, além de diminuir sua participacdo nas obras de infraestrutura (limite
anterior de 70% para 50%, atualmente).

16 Demonstragdes financeiras anuais completas da Viabahia. Exercicio 2016. Disponivel em:
<http://www.antt.gov.br/backend/galeria/arquivos/DC_2016__Via Bahia.pdf>. Acessado em: 6 ago.
2017.
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praticadas nestes empréstimos. Ndo se pode deixar de lado também os escandalos
envolvendo autoridades publicas e empresérios, na pratica de lobby e rent seeking no
cortejo destes recursos, um grave problema de agéncia e desalinhamento de interesses.

O acordo Australiano prevé compensacdo decorrente de dificuldades no periodo de
design e construcdo, mas esta € paga apos a disponibilidade do servico. No contrato
Brasileiro, existe clausula que projeta o primeiro reajuste tarifario no momento do inicio
do servigo, alteracdo que ja pode incorporar a mudanca de fluxo de caixa levando-se em
conta variagdes nos custos durante o periodo de design e construcéo.

4.2.6 Visao Geral

A partir da analise acima, € possivel afirmar que o contrato Brasileiro situa-se em
posicdo intermediaria (ver QUADRO 1), considerando um arranjo de cunho mais
liberal, como no Reino Unido, e um acordo que visa grande protecdo ao lado privado,
como na Holanda. Essa afirmacdo ganha forca quando observadas as clausulas do
contrato, que imputam diversos riscos que independem da gestdo privada ou que nédo

estdo sob seu controle.

Por outro lado, a participagdo do BNDES no financiamento, com taxas
substancialmente abaixo das praticadas no mercado, indicam uma assuncao de riscos
por parte do governo, engendrando prejuizos ao erario pelo aumento dos déficits e dos
custos monetarios decorrentes do spread da captacdo de recursos, via endividamento.
Dessa forma, € frustrada a esperada atracdo de recursos privados decorrentes da
concesséo da rodovia. Adicionalmente, como ja citado, a auséncia de negocia¢do no
arranjo Brasileiro resulta em dispendiosos custos ex-post, materializados em disputas

judiciais e frequentes renegociagoes.



57

5 RESULTADOS E CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho procurou apresentar as contribuicbes da analise das transacbes, dos
contratos, dos modos de governanca e dos métodos de escolha do operador, nas
compras governamentais, especificamente na infraestrutura rodoviaria. Entende-se que,
por tratar-se de um ativo idiossincratico, a rodovia necessita de desenho contratual

particular, de forma que sejam salvaguardadas ambas as partes envolvidas na transacao.

1 - Existem falhas no processo de leildo, onde participantes podem agir de maneira
oportunista ofertando lances irreais frente aos custos do projeto, na crenca de que
possuem maior forca diante da autoridade no acionamento de desequilibrio econémico-

financeiro, materializando um problema de risco moral.

A referida falha é evidenciada pela alta ocorréncia desses reajustes, em concessdes na
américa latina, cujo critério € o de menor tarifa de pedagio. Isso ocorre pelo alto custo
as autoridades de indisponibilidade do servi¢o, que engendra um desgaste politico frente
ao eleitorado. Na concessdo da BR116-BA / BR324-BA, ja ocorreram 9 revisdes

extraordinérias — que vao além das revisdes promovidas para correcdo inflacionaria.

Outro fator da falta de commitment do poder concedente s&o os elevados prejuizos ex-
post ou perdas por quebra de contrato, através de processos judiciais e colossais
indenizagdes dos sunk costs (uso alternativo nulo ou restrito dos investimentos
relizados). Por fim, h4 auséncia de independéncia do érgdo regulador - ANTT, que
encontra-se subordinado financeiramente, administrativamente e tecnicamente ao meio

politico, evidenciando maior possibilidade de captura da autoridade reguladora.

Em contraste, a autoridade colombiana reduziu a incidéncia de risco moral através de
mecanismo de limitagdo dos valores ofertados, que devem ser no méximo 10%
inferiores & média dos lances dos concorrentes!’. Essa regra ndo foi utilizada na
concessdo da BR324-BA / BR116-BA, cujo mecanismo néo é previsto na legislacao de

concessdes no Brasil.

" FURLAN, Flavia. Brasil deve aprender com modelo de logistica colombiano. Revista Exame. Sdo
Paulo. 2017. Disponivel em: <http://exame.abril.com.br/revista-exame/o-caminho-do-vizinho/>. Acesso
em: 14 ago. 2017.
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2 - Torna-se fundamental o entendimento da incompletude dos contratos imersos em um
ambiente de incerteza e assimetria de informacgdo. Nos contratos de concessdo e nas
Parcerias Publico-Privadas, pelo carater de longo prazo e a relagdo de lock-in
estabelecida entre os agentes, existe necessidade de maiores esfor¢cos para atenuacao das

circunstancias ex-post.

Todavia, no contrato celebrado com a Viabahia, ha presuncdo de completude, sob o
escopo do direito administrativo, em que houve uma pré-formatacao, menor discussao e
negociacao prévia, com postergacdo dos custos de transacdo para momento posterior a
assinatura do contrato. Ha, nesse sentido, a leitura de economia dos custos ex-ante e

aumento dos custos ex-post (indenizacao, ruptura, litigio, reestruturacéo contratual).

Dito isto, a Lei das PPP’s promove avanc¢o significativo na legislacdo brasileira ao
permitir uso de arbitragem na resolucéo de conflitos entre as partes, corroborando com a
visdo de Williamson (1979) quanto a uma governanca trilateral, num molde de contrato
neoclassico, com otimizacdo na gestdo de servigcos publicos e diminui¢do dos custos de
transacdo. Essa reducdo de custos fica clara no menor tempo de resolucdo de conflitos

via dispositivo de arbitragem, em comparacdo a instrumentos judiciais.

Contribuicdo relevante se da também via Estache (2010), que cria uma dinamica na
visdo da autoridade, entre busca de menores pregos ou de maior qualidade. Caso a
qualidade seja mais importante, um contrato relacional apresenta-se 6timo nas compras
governamentais em infraestrutura. Contratos com baixa flexibilidade (em uma
aproximacdo ao molde de contrato classico) e rigidez de precos incentivam a parte

privada na reducéo de custos, mas 0s ajustes sao demasiadamente custosos.

3 - Na anéalise do método de financiamento de infraestrutura rodoviaria no Brasil,
verifica-se relativa dependéncia de recursos publicos atraves do BNDES. Em face da
recente diminuicio da participacdo desta instituicdo nos projetos de infraestrutural®,

deve-se buscar maior atracdo de capitais privados.

Um ponto que merece destaque € o quadro de alocacdo de riscos entre a autoridade
publica e o agente privado, na concessao da BR116-BA / BR324-BA, em que 0 risco

cambial é delegado ao concessionario.

18 FURLAN, Flavia; PADUA, Luciano. BNDES mudou e quem dependia do crédito teve de “se cogar”.
Revista Exame. Sdo Paulo. 2017. Disponivel em: < http://exame.abril.com.br/revista-exame/o-bndes-
mudou-e-quem-dependia-do-credito-teve-de-se-cocar/>. Acesso em: 14 ago. 2017.



59

Na leitura de que o projeto posiciona-se sob risco soberano, a exemplo de manipulac6es
na taxa de cambio ou inclusive choques nas taxas de conversdo decorrentes de
alteragBes no rating e agravamento de riscos (deterioracéo fiscal, instabilidade politica,
etc), infere-se relevante queda de atratividade do empreendimento a capitais externos,

como mobilizagdes de venture capital.

Maior atratividade foi alcancada, novamente, pela autoridade colombiana, ao prever até
40% do faturamento do parceiro privado em dolar - nas PPP’s com contrapartida
publica - 0 que atraiu capital externo para financiamento dos projetos rodoviérios no

pais andino.

A legislagédo Brasileira incluiu recentemente previsao de utilizagdo parcial do valor da
outorga para contratacdo de seguro e protecdo cambial, nos leildes de aeroportos,
incorrendo em altas taxas de concretizacdo dos leildes com maior participacdo e
concorréncial®. A referida mudanca na alocagéo de riscos entre as partes (removendo ou
compartilhando o risco cambial da responsabilidade privada), possibilitaria maior

atracdo de capitais estrangeiros para o setor de infrestrutura rodoviaria.

Verifica-se mudanca de paradigma na atual autoridade Brasileira, em que esta
promoveu alternativa de relicitacdo, através de medida provisoria®®, em concessdes do
Programa de Investimentos em Logistica (PIL) que encontram-se em desequilibrio
financeiro decorrente, dentre outros aspectos, da queda de demanda por conta da crise
econbmica. Esse fato demonstra maior preocupacdo da autoridade publica na

atratividade dos projetos de infraestrutura a iniciativa privada.

Por fim, ha contribuicdo relevante da corrente da Nova Gestdo Pablica (New Public
Management), com analise das formas de entrega e financiamento dos projetos, visando
focalizacdo das funcbes do estado em areas prioritarias e a busca de otimiza¢do na

entrega e prestacdo de infraestrutura e servicos publicos.

A dindmica elaborada pela Nova Economia Institucional, através da Teoriaa dos
Custos de Transagdo, a Teoria dos Contratos Incompletos e a Teoria da Agéncia séo

uteis no estudo dos processos de concessdes e PPP’s, notadamente na busca por um

19 BRANCO, Leo. O que trouxe investidores de volta aos leildes de infraestrutura. Revista Exame. S&o
Paulo, 2017. Disponivel em: <http://exame.abril.com.br/revista-exame/o-que-trouxe-investidores-de-
volta-aos-leiloes-de-infraestrutura/>. Acesso em: 14 ago. 2017.

20 Medida proviséria n° 752, de 24 de Novembro de 2016.
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“Estado da Arte”. Ha contribuicdo relevante também da corrente da Nova Gestdo
Publica (New Public Management), no que concerne a diminuicdo das funcdes do
estado e a busca de otimizacdo na entrega e prestacdo de infraestrutura e servicos

publicos.

Por fim, é pertinente assumir que, na compreensdao do mecanismo de compras
governamentais em setores de infraestrutura, é condicdo utilizar-se das abordagens

tedricas do neoinstitucionalismo.
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