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Se a consagragéo da incolumidade da
equagdo econdmico-financeira — e, por tabe-
la, a vedagdo da exigéncia pela Administra-
¢30 de que o contratado particular sofra pre-
juizos na execucdo do contrato — € remanso-
sa para os contratos administrativos, tanto
mais o é quando estamos diante de contra-
tos de concessao.

Como nos ensina a melhor doutrina (TA-
CITO, 1996b, p. 489), em palavras que faze-
mos nossas, “constituida a relacdo juridica,
tem o concession&rio ndo somente o direito
a exclusividade no desempenho da ativida-
de concedida como o direito a plena cober-
tura ao custo do servico, nele compreendi-
da a justa remuneracéo do capital segundo
as exigéncias de operacdo, manutencao e
expansdo, que sao as trés faces de um servi-
¢o adequado. (...) A regra do equilibrio eco-
némico-financeiro nas concessdes é princi-
pio geral de direito administrativo que tem
como contelido a permanéncia de proporcio-
nalidade entre as obrigacdes das partes.”

Sem qualquer tipo de receio, podemos
afirmar que a mantenca da equacdo econd-
mica € pressuposto mesmo do instituto da
concessaon. Afinal, se a concessdo se apdia
na perspectiva de o poder publico obter uma
melhoria para a coletividade sem desembol-
sar recursos orcamentarios, qualquer dese-
quilibrio havido nessa relacdo implicaria
gue a Administracdo amealhasse bens, pa-
triménio, em detrimento do concessionario.
Cabal restaria o0 enriquecimento desprovi-
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do de causa por parte da Administracao
contratante, 0 que ndo pode ser admitido?.

De mais a mais, havendo o desequilibrio,
€ natural, resta posta em risco a continuida-
de do negécio. Sabemos serem aplicaveis a
concessao tanto o principio da vedacéo de
interrupcéo da prestacdo concedida (prin-
cipio da continuidade do servico publico,
v.g., art. 39, parégrafo Unico, da Lel n° 8.987/
95) como o principio da adequacdo do servi-
¢o (v.g. art. 6° 8§ 1° dalLe n° 8.987/95).

Ora, a ndo-recomposicdo do equilibrio
contratual ensejaria ou o desatendimento
indireto do principio da ininterrupcéo da
prestacdo (pois que ndo se pode obrigar per-
manentemente o particular a prosseguir em
prestacdo cujos pressupostos econémicos
restaram superados por fatores alheios a sua
vontade) ou a violagdo do principio da ade-
quacdo do servico (pois alterados os pres-
supostos econdmicos da concessao, perece-
réo a qualidade, a atualidade, a seguranca
ou a atualidade da prestacéo).

Certo deve estar que a forma de desequi-
librio econdmico em contratos de concessdo
pode-se dar por uma gama muito maior de
fatores do que ocorre com um contrato ad-
ministrativo normal. Pode ele advir, entre
outros fatores, da defasagem da tarifa co-
brada, da imposicéo, direta ou indireta, de
Novos encargos para 0 concessionario, da
alteracdo das condicdes de exploracédo do
bem ou do servico, ou de fatores externos que
afetem as condicOes de realizacdo do nego-
cio, entendida ai a imbricacdo entre investi-
mento, tempo de amortizacdo, taxa de retor-
no, percentual de lucro, fluxo de caixa, etc.’.

O caréter de inegavel colaboracéo que
esta envolvido numa parceria em geral, e
nas concessfes em particular, torna ainda
mais sensivel a necessidade de equilibrio.
Afinal, é da sabedoria popular que entre
parceiros ndo se pode admitir que um se be-
neficie do prejuizo do outro, que um se locu-
plete as custas daquele com quem firmou a
parceria. Na formulacéo feliz de Henry LES
GUILLONS (apud WALD; MORAES; WALD,
1996, p. 69), nesse tipo de gjuste € preciso que

“cada parceiro faca inventéario daquilo que é
realmente fundamental na sua misséo e as-
suma plenamente o seu papel, nada mais do
que 0 seu papdl, todo o seu papel.”

Em suma, “sempre que por ato préprio
do poder concedente a estrutura financeira
da concessao for alterada, nasce, portanto,
para 0 concessiondrio, a exigibilidade do
direito ao reequilibrio da economia do con-
trato, de modo a subsistir a equivaléncia
entre as prestacfes, conforme a comum in-
tencéo que levou ao agjuste. O equilibrio fi-
nanceiro é clausula fundamental e inequi-
vocamente deve ser respeitado por represen-
tar elemento determinante do contrato.”
(GANDOLFO, 1976, p. 87).

Importa destacar, porém, que o equilibrio
econdmico e financeiro no regime de con-
cessdo é algumas notas diferente daquele
habitualmente verificado nos contratos ad-
ministrativos para simples execucéo de
obras e servicos.

Um primeiro aspecto dessa diferenca se
refere ao fato de que, na concessdo, 0 contra-
tado tem obrigacGes de fazer investimentos
(com recursos préprios ou de terceiros), ex-
pectando receber em contrapartida ndo s6 o
necessario para ressarcir, com lucro, o valor
aplicado as obras (custo da melhoria), mas
também o suficiente para remunerar o capi-
tal investido e cobrir o risco assumido.

Temos, entdo, um mesmo dever de equi-
librio, s6 que com bases mais complexas.
Sim, pois, enquanto na empreitada habitual
0 equilibrio se verifica na singela equacéo
encargos remuneracdo, na concessao ele tera
que ser aferido levando em conta muitas
outras variaveis, tais como montante esti-
mado de investimento, fluxo de caixa proje-
tado, cronograma de desembolsos, varia-
¢cOes de receita, custo de remuneracdo do
capital (para fixacdo do qual concorrem
outros tantos fatores, inclusive o risco poli-
tico enredado no negdcio), etc.

Relevante também é o fato de que os con-
tratos de concessao sdo de longo prazo e o
equilibrio da concessdo é dinémico. 1sso im-
plica que podem existir, conforme a conces-
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sdo, periodos em que haja mais investimen-
tos sem retorno, fluxo de caixa negativo, etc.
Dai que o equilibrio nesses empreendimen-
tos devera sempre ser aferido em cada mo-
mento a partir de parametros especificos e
diferencados.

Ademais, ha que se considerar ainda a
ja aludida circunstancia de que, na conces-
sd0, had um compartilhamento de riscos, exis-
tindo portanto alguns fatores cuja ocorréncia
ndo justificaria a postulacéo de reequilibrio.
Trata-se dos fatores que venham expressa-
mente relacionados no contrato de concesséo
COMO riscos da concessiondria ou como aeas
negociais explicitamente assumidas pelo par-
ticular. Para além dessas disposicoes, presu-
me-se, serdo riscos ndo compartilhados.

Por fim, tem-se que considerar que a re-
tribuicdo do concessionario se da pelo pa-
gamento de tarifa pelos usuérios. Portanto,
os fatores de desequilibrio podem-se dar néo
apenas pelo lado da variagdo nos encargos,
como também na modificacdo das receitas.
Porém aqui, diversamente do que ocorre nos
contratos de empreitada, ha uma margem
de variacdo que integra o risco do concessio-
nario. H4, porém, uma outra parcela de si-
tuacdes em que o0 poder concedente podera
desequilibrar o pactuado ndo por agregar
Onus, mas por impedir, artificialmente, a
aufericao de receitas.

Todas essas caracteristicas especificas
do equilibrio nas concessfes colocam em
posicao nuclear as propostas econdmicas e
financeiras que o concessionario tiver apre-
sentado na licitacdo precedente ao contra-
to. E 14 que deverfo ser dadas as bases para,
em cada oportunidade, no devir do contra-
to, verificar-se a existéncia ou ndo dos dese-
quilibrios. Sera nas suas projecfes de recei-
tas, investimentos, desencaixes e de retorno
estimado que estardo postos os elementos
de cotgjo, 0s par@metros necessarios a cons-
tatacdo do equilibrio a ser mantido.

A peculiaridade do equilibrio econdémico-
financeiro em sede de concessdes se torna ain-
da mais destacada quando verificamos que,
nas hodiernas concessdes, se tem adotado o

modelo de financiamento por project finance.
Tal estruturacdo € definida na doutrina como
“a captacdo de recursos para financiar um
projeto de investimento de capital economi-
camente separavel, no qual os provedores de
recursos véem o fluxo de caixa vindo do pro-
jeto como fonte priméaria de recursos para aten-
der aos servico de seus empréstimos e forne-
cer o retorno sobre seu capital investido no
projeto” (FINNERTY, 1998, p. 2).

O conceito de estruturacéo de concessdes
por project finance foi introduzido no direito
positivo mediante duas referéncias constan-
tes da Le federal n° 8.987/95. A primeira,
constante do art. 20, que prevé a possibilida-
de dos editais determinarem que a concessio-
néria constitua uma empresa de propdsito
especifico para explorar a concessdo. Afinal,
para viabilizacdo dessa modelagem de finan-
ciamentos é imprescindivel a segmentacdo de
ativos da concessionaria (apartando-os dos
ativos de suas acionistas), para 0 que a Cria-
¢do de uma empresa especifica coloca-se
como medida de extrema conveniéncia.

A segunda, no art. 28, em que esta pre-
vista a possibilidade de as concessionérias
oferecerem os direitos decorrentes da con-
cessdo como garantia aos financiamentos
que postulem. Como visto, nessa forma de
financiamento, sdo os proéprios direitos emer-
gentes do negdcio financiado que respon-
dem como garantias principais para o fi-
nanciamento obtido.

Como na modalidade de project finance
em tela as garantias do financiamento (um
dos pilares que justificam o programa de
concessoes é a necessidade de alavancagem
de inversBes privadas para ampliacdo e
melhoria da rede rodoviéria estadual) sao
0s ativos do projeto concessdo, em especial
as receitas auferidas pela concessiondria,
exsurge uma situacdo segundo a qual o equi-
Iibrio econdmico e financeiro da concesséo
passa a ser central para o proprio ente fi-
nanciador. Inviabilizada a perspectiva de
retorno estabelecida na génese do Plano de
Negécios, fica inviabilizada a prépria finan-
ciabilidade do projeto (concessao).
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Como outra vez nos lembra FINNERTY
(1998, p. 3), “um project finance requer uma
cuidadosa engenhariafinanceira paraalocar os
riscos eretornos entre as partes envolvidas, de
forma que sgja mutuamente aceitavel” . Qual-
quer alteracdo nessa engenharia financeira
(equilibrio da concessdo) trara empecilhos
para a efetivacdo do projeto, prejudicando
ndo s6 os empreendedores como 0 proprio
poder concedente.

Decorre dai que o ordenamento juridico,
no caso das concessdes, ao par de assegu-
rar e garantir o direito do concessionario ao
reequilibrio econdbmico e financeiro, intro-
duz uma exigéncia de que a restauragdo
deste sgja concomitante ao evento desequi-
librador. E o que vemos predicado no art. 9°,
§ 4°, da Lei n° 8.987/95. Isso porque se aper-
cebeu o legislador de que, nas complexas
modelagens do contrato de concessdo, mor-
mente a partir da introducéo dos referidos
project finance, de nada servird recompor o
equilibrio ao final do contrato, pois até la
poderd ja estar inviabilizado todo o projeto.

Em suma, quando estamos diante de
andlise de pleito de reequilibrio financeiro
em sede de concessdo, todos esses fatores
deverdo ser considerados. Certo é que néo
se podera tomar essa andlise como se se tra-
tasse de um singelo contrato de empreitada
(em que todos os riscos permanecem com o
Estado) em que se garante mesmo o recebi-
mento de uma certa paga, independente-
mente dos eventos que surjam ao longo da
execucdo do agjuste.

No caso da concessdo (ndo sO, mas espe-
cialmente, na de servicos publicos), devera
ser considerado em especial o fato de que,
nesse regime, ha um compartilhamento de
riscos, sendo fato que o poder concedente ndo
poderd assegurar a receita do particular, de-
vendo, contudo, omitir-se de, direta ou indi-
retamente, concorrer para a minoragdo desta.

De outra banda, havera elevacdes de cus-
tos que deverdo ser compensados pelo Esta-
do (por exemplo, aqueles advindos de im-
posicoes unilaterais suas — Fato da Admi-
nistracdo — ou de outro ente publico — Fato

do Principe) e outras majoracdes que deve-
réo ser assumidas exclusivamente pelo par-
ticular (por exemplo, elevacdo no nimero de
indenizagdes por responsabilidade objetiva).
Embora seja, ao nosso ver, impossivel
tracar um regime geral do reequilibrio eco-
ndmico e financeiro nas concessdes de ser-
vico publico, certo é que, para nés, devera
ser a luz destas notas que deveréo ser apre-
ciados pleitos sobre esse tema versantes.

Notas

1 Caio TACITO (1996a, p. 407—408) nos forne-
ce um bom histérico do assunto: “O principio do
equilibrio financeiro nas concessdes de servi¢o pu-
blico, embrionariamente contido nos modelos aci-
ma assinalados, ndo desapareceu, antes se consoli-
dou, com o seu reconhecimento no plano constitu-
cional. A Constituicdo de 1934 marca o critério da
justa retribuicdo do capital como fator essencial a
fim de permitir o atendimento normal das necessi-
dades publicas de expansdo e melhoramento dos
servigos concedidos (art. 137). O comando reapa-
rece aperfeicoado na Constituicdo de 1937 que atri-
bui a revisdo das tarifas o papel de permitir que, no
interesse coletivo, delas retire o capital uma retri-
buicdo justa e adequada ao atendimento regular
da prestacéo dos servigos (art.147). Distingue o
texto constitucional a dupla funcéo da tarifa: retri-
buir o capital investido e propiciar recursos para a
expansdo e melhoramento do servigo. Preceito equi-
valente se reproduz na Constitui¢cdo de 1946 (art.
151) e alcanca a plenitude na Constituicdo de 1967
e na reforma de 1969, que definem como finalidade
das tarifas, ao lado da justa remuneragdo do capi-
tal e do financiamento, da expanséo do servigo, a
de assegurar o equilibrio econdmico e financeiro do
contrato (art. 160, na Constituicdo de 1937, art.
167 na Emenda Constitucional n® 1, de 1969). A
Constituicdo atual, mais sobria, conserva, como fi-
nalidade da lei, a preservacéo do carater especial
dos contratos de concesséo e destaca como de sua
esséncia, a par dos direitos dos usuérios, a adogéo
de politica tarifaria compativel com a prestagao de
servico adequado (art. 175).”

2 Eros Roberto GRAU (1990, p. 64), com a obje-
tividade que lhe é peculiar, ensina: “Por isso que —
e deixo este aspecto bem vincado — a regra em pau-
ta efetivamente se reveste de carater impositivo:
porque o enriquecimento sem causa € (deve ser)
vedado, por tal razdo também devem ser alterados
os contratos celebrados com a Administragdo a fim
de que se restabeleca a relagdo, que as partes pac-
tuaram inicialmente, entre os encargos do contrata-
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do e a retribuicdo da Administracdo para a justa
remuneragéo da obra, servico ou fornecimento, ob-
jetivando a manutencdo do inicial equilibrio econo-
mico e financeiro do contrato.”

3Plinio A. BRANCO (apud BRANCO, 1976, p.
87): “As relagbes que se estabelecem entre investi-
mento, remuneragdo do capital, taxa de renovagao
e despesas de operagdo das instalagGes (compreen-
dendo as de custeio dos servicos e as de conserva-
¢ao das instalagbes) determinam a equagao econd-
mica do contrato de Concess@o”. (cf. BRANCO, P.
A. Diretrizes modernas para a concessao de servigos de
utilidades publicas. Sdo Paulo: PMSP, 1949. p. 227.).
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