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Resumo

A pesquisa tem como objetivo principal analisar se a outorga onerosa cobrada na
licitacdo para concesséao regionalizada dos SAE de alguns municipios do estado do
Rio de Janeiro — antes atendidos pela CEDAE - é aderente ao mecanismo de
Franchise Bidding Solution (FBS) proposto como instrumento regulatorio. Trata-se de
pesquisa qualitativa e exploratdria, baseada em estudo de caso instrumental, podendo
contribuir para o campo de politicas publicas e subsidiar investigacfes futuras para
avaliar a eficacia e o impacto da outorga onerosa nas tarifas. O trabalho empregou o
levantamento bibliografico e a analise documental usando a técnica de analise de
conteudo categorial para coletar e interpretar os dados, concluindo que esse método
apenas permite demonstrar como a outorga onerosa € compreendida na literatura e
como esse instrumento foi utilizando, sugerindo a compatibilidade com a proposta do
FBS. Apesar de parte da literatura considerar que esse instrumento tem efeito de um
tributo, onerando a tarifa cobrada dos usuarios, hd quem o considere uma justa
contrapartida pelo uso temporario de ativo estatal. Ainda que possa afetar a tarifa,
esse instrumento atende a finalidades regulatérias, pois, diante da impossibilidade de
haver competicdo no mercado, o leildo permite que empresas habilitadas disputem
entre si pelo direito de poder explorar economicamente o servigo e, com isso, 0 estado,
agindo como regulador, pode exigir que o vencedor pague um valor correspondente
aos potenciais excedentes de lucros. A cobranca pela outorga € economicamente
justificavel e juridicamente possivel, quando se propde mitigar os efeitos negativos
decorrentes da natureza monopolista da atividade.

Palavras-chave: Servicos de agua e esgoto; outorga onerosa; concessao de servicos
publicos; estudo de caso; CEDAE.
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Abstract

The research aims to analyze whether the concession fee in the bidding for the
regionalized concession of SAE for some municipalities in the state of Rio de Janeiro
— previously served by CEDAE - is in line with the Franchise Bidding Solution (FBS)
proposed as a regulatory instrument. This is a qualitative and exploratory research,
based on instrumental case study, which can contribute to the field of public policies
and subsidize future investigations to evaluate the effectiveness and impact of the
concession fee on tariffs. The work employed bibliographic survey and document
analysis using the technique of categorical content analysis to collect and interpret the
data, concluding that this method only allows to demonstrate how the concession fee
is understood in the literature and how this instrument was used, suggesting
compatibility with the proposal of FBS. Although part of the literature considers that
this instrument has the effect of a tax, burdening the tariff charged to users, there are
those who consider it a fair compensation for the temporary use of state assets.
Although it may affect the tariff, this instrument meets regulatory purposes, because,
in the face of the impossibility of competition in the market, the auction allows qualified
companies to compete for the right to operate the public service seeking for profit and,
thus, the state, acting as a regulator, can demand the winner to pay a fee based on to
the potential surplus profits. The charge for the grant is economically justified and
legally possible, when it is proposed to mitigate the negative effects resulting from the
monopolistic nature of the activity.

Keywords: Water and sewage services; concession fee; concession of public
services; case study; CEDAE.
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1. Introducéo

A Lei 14.026/2020 reformou o marco legal para o setor de saneamento basico
para incentivar investimentos privados na infraestrutura de saneamento. Essas
alteracdes buscam melhorar e padronizar as politicas regulatérias e os contratos
pertinentes aos Servicos Abastecimento de Agua e Esgotamento Sanitario (SAE),
designando a Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento (ANA) para estabelecer
normas de referéncia, as quais devem ser observadas pelas agéncias reguladoras
estaduais e municipais responsaveis pela regulacdo dos SAE. Diante da reforma, os
contratos entre as Companhias Estaduais de Saneamento Basico (CESBs) e os
municipios ndo podem ser renovados e as CESBs precisam comprovar sua
capacidade financeira para cumprir as metas de universalizacdo estabelecidas pela
lei. No caso de impossibilidade de manutencdo dos contratos, os SAE devem
transferidos para os municipios, que, de acordo com decisdo do Supremo Tribunal
Federal (STF)?, sd0 0s responsaveis por esses Servicos.

Segundo estimativas do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES) 3, o Estado do Rio de Janeiro precisaria de investimentos de R$ 33,5
bilhdes para atingir a universalizacdo dos SAE. No entanto, como evidencia o
indicador FN0O33* do Sistema Nacional de Informacdes sobre Saneamento (SNIS),
nos dltimos 10 anos a Companhia Estadual de Aguas e Esgotos do Rio de Janeiro
(CEDAE) investia, em média, apenas R$ 180 milhdes por ano, ou seja, mantido esse
patamar, eles ndo seriam suficientes para atingir as metas estabelecidas no marco
legal. Essa conjuntura levou o Estado do Rio de Janeiro a desenvolver — com 0 apoio
técnico do BNDES — um projeto para conceder os SAE dos municipios fluminenses

atendidos pela CEDAE. Para realizar este projeto, os municipios delegaram ao Estado

1 0 objetivo principal do marco legal é o de universalizar o acesso aos servicos. Com as altera¢des introduzidas
pela Lei n2 14.026/2020, os contratos de prestacdo dos servigos publicos de saneamento deverdo definir metas
de universalizagdo que garantam o atendimento de 99% da populagdo com dgua potavel e de 90% da populagdo
com coleta e tratamento de esgoto até 31 de dezembro de 2033, assim como os contratos devem estabelecer
metas quantitativas de ndo intermiténcia do abastecimento, de redugdo de perdas e de melhoria dos processos
de tratamento.

2 para a decisdo, ver os autos da Acdo Direta de Inconstitucionalidade (ADI) n2 1.842/RJ (BRASIL, 2013).

3 0 Capex necessdrio para atingir a universalizacdo é de cerca de RS 25 bilhdes, sem contar os investimentos de
manuteng¢do da infraestrutura.

4 Investimentos do(s) Prestador(es).
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do Rio de Janeiro, através de convénios de cooperacéo, o direito de outorga dos SAE®
e, com isso, 0 Governo do Estado conduziu o processo de delegacdo por meio de
contratos de concessao precedidos de licitagdo, adotando o critério de maior outorga
para o julgamento das propostas.

Neste caso, a licitacdo é o processo administrativo obrigatorio para delegacao
de servicos publicos e a Lei Geral de Concessdes (Lei Federal n® 8.987/1995) admite,
dentre outros, o critério de maior oferta pela outorga (art. 15, inciso Il) para selecédo da
proposta vencedora. O julgamento das propostas segundo esse critério € objeto de
controvérsias doutrinarias, as quais serdo apresentadas adiante, contudo, seus
defensores tém enfatizado seu uso em funcédo dos seus beneficios regulatérios haja
vista que o fundamento tedrico que ampara a cobranca pela outorga em licitac6es
para a concessdo de servicos publicos remete ao Franchise Bidding Solution (FBS)®
proposto pelo economista Harold Demsetz em 1968 como uma solucdo para
regulacdo de monopdlios naturais. Desde entdo, esse instrumento regulatorio se
difundiu e evoluiu, ndo sendo mais usado apenas como uma alternativa a outras
formas de regulacdo assim como originalmente proposto, mas complementando a

regulacéo que é feita pelas agéncias reguladoras.

2. Problema e justificativa

O marco legal foi atualizado na busca pelo aprimoramento e padroniza¢do dos
instrumentos contratuais e das politicas regulatorias, atribuindo a Agéncia Nacional
de Aguas e Saneamento (ANA) o papel de editar normas de referéncia, cabendo as
agéncias reguladoras estaduais e municipais a competéncia para praticar a regulacéo
dos SAE. Contudo, as agéncias reguladoras atuam na regulacdo ex post, sendo que
o leildo’ para contratacdo da concessionaria — que € uma forma de regulacédo ex ante

— ja define alguns contornos importantes para questdes regulatérias. Portanto, o

5> Para os municipios atendidos pelos sistemas produtores da RegiZo Metropolitana do Rio de Janeiro, a concess3o
do abastecimento de agua seria apenas do sistema downstream, abrangendo os sistemas de distribuicdo de agua
aos usudrios finais e o sistema de esgotamento sanitario, enquanto a produc¢do de d4gua nos municipios em que
o operador privado atuara no downstream continua a cargo da CEDAE (Estado do Rio de Janeiro, 2020b).

6 Para o conceito, ver DEMSETZ (1968).

7 0 termo leildo é utilizado neste trabalho de forma intercambidvel com o termo licitacdo, ao passo que o
primeiro renete a Teoria de Leildes desenvolvida no campo das ciéncias econ6micas e o segundo ao instituto
juridico que regulamenta as contratacgGes publicas no Brasil.
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momento atual € oportuno para que os formuladores de politicas publicas, nas trés
esferas federativas, avaliem uma multiplicidade de aspectos pertinentes a regulacéao
dos servicos de saneamento e, como parte dessa avaliacdo, considerem que o
instituto da outorga onerosa em licitacbes também possui fungBes regulatérias
importantes para a boa prestacdo dos SAE.

Além disso, como destacado por Fortini, Avelar e Borelli (2021), a ordem
juridica deve contribuir para que haja ampla participacdo de interessados nos
certames licitatérios, exigindo dos formuladores de politicas publicas que organizem
editais de licitacdo e contratos compativeis com as melhores praticas para selecdo e
contratacdo de concessionarias de servigos publicos a fim de atrair o maior nimero
de interessados e, com isso, seja possivel canalizar mais investimentos para o setor
de saneamento béasico. Além disso, considerando a urgéncia de universalizacdo e
melhoria da qualidade dos SAE e do modelo regulatério, a investigacao de questbes
regulatorias ganha destaque nas agendas de pesquisa.

Diante dessa perspectiva, este estudo pode ser (til ndo apenas para as
politicas publicas envolvendo a prestagdo de servi¢cos de agua e esgoto (SAE) e para
agueles envolvidos na estruturacdo de projetos, mas também para legisladores,
reguladores e aquelas incumbidos do controle administrativo e judicial de politicas
publicas. Além disso, ele também pode servir como base para futuras investigacdes
sobre a eficacia da utilizacdo da outorga onerosa em contratacdes de SAE como
instrumento regulatério e seus possiveis impactos na tarifa.

Por se tratar de assunto ainda pouco explorado na area do direito regulatério,
alguns estudos sobre o tema possuem lacunas e inconsisténcias. Além da literatura
sobre o tema ser escassa, sendo ainda mais limitada quando se contextualiza o
problema com enfoque nos contratos de concessdes dos SAE, a fungéo regulatoria
da cobranca pela outorga em licitagdes ndo vem sendo tdo debatida quanto deveria.
Neste sentido, o problema de pesquisa consiste em responder a seguinte pergunta: a
outorga onerosa cobrada na licitacdo para concessao regionalizada dos SAE de
alguns municipios do estado do Rio de Janeiro — antes atendidos pela CEDAE — é
aderente ao mecanismo de Franchise Bidding Solution (FBS) proposto por Demsetz

(1968) como instrumento regulatério?
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3. Objetivos

3.1. Objetivo geral

O objetivo principal deste trabalho é analisar se a outorga onerosa cobrada na
licitacdo para concesséao regionalizada dos SAE de alguns municipios do estado do
Rio de Janeiro — antes atendidos pela CEDAE — é aderente ao Franchise Bidding

Solution (FBS) proposto por Demsetz (1968) como instrumento regulatorio.

3.2. Objetivos especificos

Quanto aos objetivos especificos estdo: i) apresentar alguns entendimentos
tedricos a respeito da cobranca pela outorga em licitacdes; ii) apresentar o arranjo
regulatério da outorga onerosa na licitagéo para concessao dos SAE dos municipios
do Estado do Rio de Janeiro, antes atendidos pela CEDAE; iii) avaliar se a outorga
onerosa cobrada na licitacdo atende a alguma finalidade regulatoria.

Para alcancar os objetivos propostos, o estudo analisara como as disposicdes
normativas, editalicias e contratuais relacionadas a outorga onerosa se alinham as
suas finalidades regulatérias a luz do mecanismo de Franchise Bidding Solution
(FBS).

4. Metodologia

Este estudo adota como estratégia de pesquisa o estudo de caso por se
entender que a problematica requer a investigacdo de um caso individual. Para Stake
(2005), o estudo de caso como estratégia de pesquisa caracteriza-se justamente pelo
interesse do pesquisador em casos individuais e ndo pelos métodos de investigagao,
pois, como explica Hartley (2004), um estudo de caso analisa uma unidade especifica
como um sistema delimitado, cujas partes sédo integradas.

Neste sentido, busca-se analisar se a outorga onerosa cobrada na licitacéo

para concessao regionalizada dos SAE de alguns municipios do estado do Rio de
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Janeiro — antes atendidos pela CEDAE — é aderente ao mecanismo de Franchise
Bidding Solution (FBS) proposto por Demsetz (1968) como instrumento regulatério,
para, com base da literatura e nos documentos, entender quais sao as finalidades
regulatorias desse mecanismo. Trata-se de estudo de caso instrumental pois, como
denota Alves-Mazzotti (2006), neste método de producdo de conhecimento cientifico,
0 interesse no caso deve-se a crenca de que ele facilita a compreensao de algo mais
amplo, uma vez que ele pode servir para fornecer insights sobre o assunto. A escolha
deste caso como objeto de analise se deve pelas seguintes razdes: ter sido a maior
concessao de infraestrutura de saneamento da histéria do pais; foi uma das primeiras
concessodes apos as recentes alteracdes no marco regulatério; e por ter arrecadado
R$ 22,7 bilhdes em valor de outorga.

Esse estudo de caso consiste em uma pesquisa qualitativa do tipo exploratéria
com o intuito de responder, a partir de um estudo de caso instrumental, a pergunta de
pesquisa proposta. Segundo Gil (2002), quando o assunto € pouco explorado na
literatura e é dificil de se formular hipéteses precisas e operacionalizaveis, a pesquisa
exploratoria tem como objetivo principal aprimorar ideias ou descobrir intuicbes,
fornecendo elementos para que se formulem problemas mais precisos ou hipéteses
pesquisaveis para estudos posteriores. Desse modo, a pesquisa exploratoria é flexivel
e nao requer, necessariamente, a elaboracdo de hipbdteses a serem testadas no
trabalho, se restringindo a definicdo dos objetivos e a busca de informacdes sobre
determinado assunto (CERVO; BERVIAN; SILVA, 2007). Para estes autores, esse tipo
de pesquisa realiza descricbes da situacdo, pois o que se busca € descobrir as
relaces existentes entre seus elementos.

A pesquisa tem natureza qualitativa e o método de abordagem em relagéo ao
problema proposto € o indutivo, pois, a partir de um caso particular, o que se busca é
chegar a conclusdes que podem ser extrapoladas para outros casos analogos de
modo que elas sejam mais amplas do que as das premissas sobre as quais se
basearam (PRODANOV; FREITAS, 2013). Para isso, foi realizado levantamento
bibliografico e analise documental em que a revisdo bibliografica busca identificar
como a cobranca pela outorga em licitagbes vem sendo sistematicamente
compreendida e a analise documental busca compreender a realidade, adotando-se
a analise de conteudo categorial para analise dos dados. Dentro dessa perspectiva,
como destaca Franco (2003), a analise de conteudo passou a ser utilizada para

produzir inferéncias acerca de dados verbais e/ou simbolicos obtidos a partir de
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observacdes de interesse de determinado pesquisador, sendo que o significado de
um objeto pode ser absorvido, compreendido e generalizado a partir de suas
caracteristicas definidoras e pelo seu corpus de significacao.

Embora a andlise de conteldo permita o uso de técnicas estatisticas, desde
frequéncia de aparicOes de palavras até analise fatorial (BARDIN, 2009; OLIVEIRA,
2008, CAREGNATO; MUTTI, 2006), deu-se enfoque neste estudo para a analise
qualitativa. Nesse caso, a analise “considera a presencga ou a auséncia de uma dada
caracteristica de contetido ou conjunto de caracteristicas num determinado fragmento
da mensagem” (LIMA apud CAREGNATO; MUTTI, 2006), ndo tendo sido, portanto,
feita uma andlise de frequéncia no contetdo dos documentos analisados.

Dentro daquilo que é relevante para o problema de pesquisa, foi feita a busca
por documentos legais e infralegais que fazem referéncia ao caso escolhido para o
estudo, em especial, a revisdo de documentos do procedimento licitatério e da
concessao. A partir desse corpus de dados, empregou-se a andlise de contetudo
documental por meio de operagbes de desmembramento do texto em unidades — em
categorias — constituido por agrupamento das unidades de registro (URs). Dessas
unidades de registro se faz a segmentacdo do conjunto do texto, podendo ser uma
palavra, uma frase ou um paragrafo (OLIVEIRA, 2008) conforme esquematizado na

Figura 1.

Figura 1 - Categorias definidas para agrupamento das URs

Corpus de analise
(documentos do processo licitatorio e da concessao)

Outorga Regulacdo
—1 Outorga Fixa — Receitas
Equilibrio
—1 Qutorga Variavel |*= econbmico-
financeiro
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Fonte: elaboracao propria.

ApOs o agrupamento das URs, os dados foram analisados.

Inicialmente buscou-se encontrar as relacdes entre os termos relacionados ao
problema de pesquisa e as disposi¢cdes contratuais, contrastando com a forma na qual
a questao é tratada na literatura especializada. Essa metodologia atende ao propadsito
de um estudo exploratorio, e, embora esse método ndo permita formar conclusdes
acerca da efetividade e impactos do instrumento, 0 que requer outros métodos de
abordagem cientifica, ele permite compreender como a outorga onerosa foi utilizada
no certame licitatorio e como esse instrumento tem sido abordado na literatura.

O texto esta estruturado da seguinte forma: além dessa parte introdutoria, o
estudo possui uma sessdo destinada a revisdo da literatura, apresentando como a
outorga onerosa € utilizada nas licitacdes de saneamento basico, subdividindo essa
sessdo em capitulos. Considerando que os SAE sdo uma categoria de servicos de
saneamento basico, o primeiro capitulo da sessao trata do saneamento basico como
servigo publico, fazendo um breve histérico das politicas de saneamento no Brasil e
apresentando, a partir da sua natureza econémica, porque esses Servicos se sujeitam
a regulacdo estatal. Na sequéncia, é apresentado o Franchise Bidding Solution (FBS),
explicando sua origem e suas finalidades. O capitulo seguinte trata da contratacéo
dos servi¢os de saneamento basico, apresentando como o titular do servico seleciona
um prestador. Como a questdo da cobranca pela outorga suscita controvérsias, a
seguir sdo apresentadas duas correntes, sendo uma contraria e outra favoravel a essa
pratica. Por fim, a dltima subsecdo aborda, em apertada sintese, alguns modelos
regulatérios dos servicos de saneamento basico.

A sessdo seguinte € destinada a parte empirica do estudo, subdividida em dois
capitulos. O primeiro descreve como o edital e a minuta do contrato disp6em sobre a
cobranca de outorga fixa e variavel, com destaque para a dindmica da outorga fixa na
licitacdo, tendo em vista que essa foi a variavel utilizada para fins de escolha do
licitante vencedor. O segundo trata das funcdes da AGENERSA, a agéncia reguladora
estadual que, no desenho regulatorio proposto (ainda que flexivel para comportar
outras formas), deve fiscalizar a prestagcdo 0s servigos. Essa sesséo se justifica
porque essa agéncia reguladora, ainda que néo diretamente envolvida na licitacao,
tem responsabilidades envolvendo o valor da outorga. Por fim, a ultima sesséo

apresenta as conclusoes.
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5. Outorga onerosa nas licitacdes de saneamento basico

5.1. O Saneamento Bésico como Servi¢o Publico

Como destacado por Lima e Vargas (2004), o modelo de organizacgéo e gestao
dos SAE no Brasil, apdés quase vinte anos de gestdo centralizada® com o Plano
Nacional de Saneamento (PLANASA), foi sendo gradativamente reestruturado e, na
tltima década do século passado, algumas politicas avancaram visando a
descentralizacdo, privatizacao e reorganizacdo do aparato juridico e administrativo
para regular o setor. Contudo, como destacado por Galvao Junior e Monteiro (2006),
a extincdo do PLANASA em meados dos anos de 1980 criou um vacuo institucional
nas politicas publicas para o setor que perdurou até 2007. Com a publicacdo da Lei
n° 11.445/2007, o marco legal foi instituido e, a partir dele, elaborado o Plano Nacional
de Saneamento Basico (PLANSAB). Entretanto, como demonstrado por Sousa e
Costa (2016), a centralidade das CESB na prestacdo dos servicos foi mantida. Em
2020, a Lei n° 14.026/2020 desafiou essa centralidade das CESBs, sinalizando o
desejo do legislador de reforcar os objetivos pretendidos no desenho de uma politica
publica estruturada em contexto de busca por competitividade, atracdo de
investimentos privados e redefinicdo dos papéis historicamente atribuidos aos
agentes do setor (ARAUJO; FAJARDO, 2021).

Os SAE abrangem um conjunto de atividades interdependentes envolvendo
captacdo, tratamento, aducdo e distribuicdo de agua, bem como o tratamento e
disposicao final do esgoto. Para prestacao destes servicos sdo necessarios grandes

investimentos em ativos especificos® para constituicdo de infraestrutura organizada

8 Como apresentado por Galv3o Junior e Monteiro (2006), o PLANASA, por meio de condi¢cdes de acesso aos
financiamentos fornecidos pelo Banco Nacional da Habitagdo (BNH), condicionou que os municipios repassassem
o patrimoénio e as instalacGes existentes dos servigos de agua e esgoto as Companhias Estaduais de Saneamento
Basico (CESBs), relegando a eles o Unico papel de delegatarios da gestdo dos servigcos as CESBs por meio de
contratos, privando os municipios de qualquer controle sobre a execucdo dos servicos, a exemplo da politica
tarifaria e das decisdes sobre investimentos. Apesar disso, o PLANASA foi, desde entdo, o principal programa
responsavel pelo significativo aumento no atendimento a populagdo por abastecimento de agua.

9 A especificidade de ativos, segundo Williamson (1985), diz respeito ao quanto o investimento é especifico para
a atividade a que se destina e o qudo custosa seria em termos da perda do valor a eventual necessidade de
realocac¢do do ativo.
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na forma de redes??, haja vista que muitas destas atividades sédo desenvolvidas por
meio de malhas dutovidarias (GUERRA; VERAS, 2021). Gomez-lbafiez (2006,
traducdo livre) destaca que em industrias de infraestrutura de rede, como é o caso
dos SAE, existe tendéncia a monopolizacdo porque essas infraestruturas séo
constituidas e exploradas por firmas que operam como monopolios naturais. Mankiw
(2017), ao discorrer sobre monopolios dessa natureza, usa exatamente 0S Servicos
de distribuicdo de agua como exemplo dizendo que, para levar agua aos moradores
de uma cidade, a empresa precisa construir uma rede de tubulagdes.

Os monopolios naturais surgem de forma espontanea devido as caracteristicas
do mercado e as condi¢cdes econbmicas e tecnoldgicas presentes, cabendo destacar
ndo apenas os servicos de distribuicdo de &gua, como apresentado por Mankiw
(2017), mas também os de esgotamento sanitario como exemplos de mercados onde
0S monopolios naturais podem surgir, pois ambos séo caracterizados por altos custos
fixos de construcdo e manutencéo de redes de tubulacdes e estacdes de tratamento.

O saneamento basico, assim como outros servi¢os publicos de infraestrutura,
€ caracterizado pela presenca de custos fixos elevados em capital especifico,
como por exemplo, constru¢cdo e manutencgdo de reservatorios, estagdes de
tratamento de agua e esgoto, redes de distribuicéo e coleta e equipamentos.
Além de custos incrementais, 0s quais envolvem custos de curto prazo, como
materiais de tratamento, energia, depreciacao de instala¢des. Os custos fixos
sd0 mais significativos que os incrementais e isso faz com que o conjunto de

vetores de producéo relevantes recaia sobre a faixa em que o custo médio é
declinante (TUROLLA; OHIRA, 2005, p. 4).

Como esses custos sdo elevados, se duas ou mais empresas competissem no
mercado?! prestando esses servicos, cada uma delas teria dificuldade em se manter
economicamente viavel, ja que a arrecadacao seria dividida entre elas. Dessa forma,
o custo médio total de operacéo da infraestrutura € menor se s6 uma firma atender a
este mercado®?. Dessa forma, o custo médio total de operacédo da infraestrutura é
menor quando apenas uma firma atende ao mercado. Essa situagcdo decorre de
caracteristicas econbmicas tipicas da industria, as quais sdo marcadas, como ja

destacado, por importantes custos fixos, alta intensidade de capital, longos prazos de

10 Essas indUstrias envolvem redes que distribuem produtos ou servicos no espaco geografico e, na maioria dos
casos, essas redes s3o intensivas em capital e os investimentos s30 em ativos duraveis e iméveis (GOMEZ-IBANEZ,
2003, traducdo livre).

11 Quando duas ou mais empresas competem entre si no mercado para prestacdo desses servigos, cada uma
delas precisa constituir sua infraestrutura e assumir todo o custo fixo da construcdo da rede.

12 A duplicagdo destas redes ndo seria eficiente e, portanto, é indesejavel, ndo havendo raz3o para se ter varias
firmas competindo neste mercado, porque a produgdo é mais eficiente quando feita por apenas um produtor
(FOELLMI; MEISTER, 2005).
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maturacdo, assim como investimentos em ativos especificos, havendo custos
irrecuperaveis — sunk cost (PIRES; CAMPOS FILHO, 2002). Em mercados com essas
caracteristicas, € usual (e mais econémico) que, em uma determinada regido, 0s
servigcos sejam prestados por apenas uma empresa. Contudo, é importante destacar
que, apesar de serem criados de forma espontanea, 0s monopolios naturais podem
ser regulados pelo poder publico para garantir a qualidade dos servicos e evitar
abusos de precos.

Winston (2006, traducdao livre) aponta que, quando existe apenas um produtor,
o equilibrio na alocacgéo de recursos néo é um eficiente de Pareto3, configurando falha
de mercado'*. Quando existe essa “falha”, Pindyck e Rubinfeld (2013) pontuam que o
mercado competitivo ndo regulamentado seria ineficiente, ou seja, ndo maximizaria
os excedentes do consumidor e do produtor em conjunto. A firma, na condicéo de
monopolista, se ndo for regulada, pode operar em niveis subétimos, se apropriando
de parcela do excedente do consumidor e gerando peso morto'> (GOMEZ-IBANEZ,
2003, traducao livre). Essa estrutura tedrica de mercado, qual seja, do monopdlio
natural, tem sido utilizada para justificar a regulacdo dos servicos de saneamento

basico.

5.2. O Franchise Bidding Solution (FBS)

Em muitos paises europeus, 0s servi¢os de rede eram fornecidos por empresas
publicas ou privadas fortemente regulamentadas. No entanto, com a privatizacéo e
liberalizacdo, os governos e reguladores buscaram ampliar a competicdo (FOELLMI,
MEISTER, 2005). Como alternativa a regulacdo ex post, atribuiu-se ao Estado a
funcao de selecionar um prestador de servi¢cos por meio de leildo em que se cobra do
vencedor um certo valor pelo direito de outorga — 0 que € conhecido na literatura de

leildes como competition for the market. Um dos principais defensores dessa corrente

13 “Alocacdo de bens em que ninguém consegue aumentar o proprio bem-estar sem que seja reduzido o bem-
estar de outra pessoa” (PINDYCK; RUBINFELD, 2013, p. 596).

14 “0 paradigma das falhas de mercado examina a operacdo da economia e prescreve uma intervencio
governamental quando os mercados 'falham' por motivos de eficiéncia econémica ou equidade” (WALLIS;
DOLLERY, 1999, p. 9, tradugao livre).

150 peso morto, como definido por Pindyck e Rubinfeld (2013), consiste na perda liquida de excedente total que
é gerado por ineficiéncias de determinada estrutura de mercado quando comparado com uma situagdo de
concorréncia perfeita.
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tedrica foi Edwin Chadwick, a qual foi posteriormente desenvolvida por Harold
Demsetz. Este economista considerava que, quando se esta diante de um monopélio
natural, os potenciais interessados em prestar o servico podem disputar em leildes
por meio de lances para obter o direito de suprir toda a demanda e, com isso, apenas
uma empresa explora o servico (VISCUSI, HARRINGTON JR.; VERNON, 2005,
traducdo livre). Ao haver competicdo entre as empresas interessadas em prestar o
servigo, elas tém mais incentivos para oferecer precos mais baixos, 0 que pode
resultar em menor capacidade de fixacdo de precos pelo concessionario.

O Franchise Bidding Solution (FBS) foi, portanto, uma estratégia proposta por
Harold Demsetz (1968) para superar as dificuldades regulatérias em situacfes de
monopdlios naturais. Essa solucao, também conhecida como regulacéo baseada em
leildo, propGe uma alternativa baseada na “competition for the market”, partindo do
pressuposto de que ndo é possivel haver a “competition in the market™6. Nesse caso,
as empresas, ao invés de competir no mercado, competem pelo direito de operar
nesse mercado, oferecendo lances em um leildo para obter o direito exclusivo de
operar nesse mercado por um periodo especifico. Isso é feito através de um processo
de leildo, em que os interessados em prestar o servico, com base em critérios
estabelecidos como qualidade dos servicos, preco e capacidade financeira,
concorrem entre si. Durante o leildo, os licitantes oferecem lances para obter a
concessédo e o vencedor é aquele que oferece o maior valor pela outorga, que € o
pagamento pelo direito de explorar economicamente a atividade. A principal vantagem
de usar o FBS € que ela cria uma alocacao mais eficiente de recursos, pois a empresa
com o lance mais alto geralmente € aquela que pode fornecer o melhor servigo ao
menor custo. Além disso, permite mais competicdo entre as empresas, pois elas
podem disputar oferecendo lances pela oportunidade de operar com exclusividade em
um mercado. O FBS, como mecanismo de selecdo de concessionarias, pode ser
utilizado para reduzir o peso morto!’” em um monopdlio natural, como no caso dos

servicos de saneamento basico.

16 Existem duas principais formas de promover competicdo: licitacdo de franquias (Franchise Bidding Solution -
FBS), conhecida como competicdo para o mercado (“competition for the market”), e competi¢do de produto-
mercado, conhecida como competi¢cao no mercado (“competition in the market”). A industria de abastecimento
de dgua conta com mais experiéncias com a abordagem de licita¢cdo de franquias (FOELLMI; MEISTER, 2005).
170 peso morto é o custo adicional associado a uma estrutura de mercado monopolista, como a falta de
competicdo e a ineficiéncia na alocac¢do de recursos.
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Nas concessodes de servigcos publicos, como bem explicado por Teixeira (2018),
o poder concedente pode cobrar certo valor pelo direito de outorga, logo, as licitacbes
em que ha a cobranca de outorga para concessao de servigos publicos, o leildo se
baseia na estratégia do FBS, j& que esse instrumento em licitacdes também consiste
em uma forma de selecionar a empresa que ira prestar o servico publico em regime
de monopdlio natural a fim de garantir a qualidade do servigco, precos justos e
capacidade financeira da empresa. Nesse contexto, a outorga representa o valor que
o licitante vencedor devera desembolsar em favor do poder concedente,
representando uma forma de mitigar os efeitos derivados do poder de mercado da
concessiondria, o que se justifica, isoladamente ou em conjunto com a regulacao
tarifaria, pelo aspecto econdmico e apresenta-se como forma de intervengéo
regulatoria que busca, além de selecionar a melhor proposta via mecanismo de leil&o,

evitar a apropriacdo de eventuais lucros extraordinarios pela concessionaria.

5.3. Contratacado dos servicos de saneamento basico

Tendo em vista que 0s servicos de saneamento, além da sua relevancia social,
podem também ser considerados tipico exemplo de monopélio natural, Marco Aurélio
de Barcelos Silva (2020) defende que, quando se esta diante de um mercado com
essas caracteristicas, a natureza do empreendimento afasta a competicdo no
mercado, tornando-se constitucionalmente aceitdvel que o servico passe a ser
controlado pela técnica regulatéria do art. 175 e caracterizado como servico publico.
Com isso, afasta-se tais atividades da livre iniciativa, sujeitando-as ao regime juridico
administrativo, ou seja, do regime da publicatio.

Nesse sentido, a Lei Federal n° 8.987/1995 forneceu uma defini¢cdo legal para
0 instituto da concesséo, estabelecendo que a concessdo de servico publico é a
delegacdo de sua prestacao, feita pelo poder concedente, mediante licitacdo na
modalidade de concorréncia ou didlogo competitivo, a pessoa juridica ou consorcio de
empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e risco e

por prazo determinado (art. 2° inciso Il) (BRASIL, 1995). Disso se extrai que a

18 por se tratar de servigo publico, nos termos do art. 175 da Constituicdo, cabe ao titular, na forma da lei, prestar
o servico, diretamente ou sob regime de concessdo ou permissdo, sendo que, quando delegado, este ato deve
ser precedido de licitacdo.
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delegacdo da prestacdo de servicos publicos deve ser precedida de licitacao,
destacando-se que, dentre os aspectos regulatérios introduzidos pela Lei n°
14.026/2022, a obrigacdo da realizacao de procedimento licitatério para concessao de
servicos de saneamento basico € o dos mais relevantes (CARVALHO, 2021).

Como ja apresentado, a licitagdo pelo direito de outorga permite que haja
competicdo ex ante entre potenciais licitantes pelo direito de servir ao mercado como
monopolista. Chadwick (1859 apud MOUGEOT; NAEGELEN, 2011) é conhecido
como criador do principio de competition for the market, o qual foi aprimorado por
Demsetz (1968 apud MOUGEOT; NAEGELEN, 2011). Ainda assim, embora este
economista defendesse que, uma vez adotada a FBS, a regulacao ex post de servicos
publicos seria desnecessaria, com o tempo percebeu-se que os leildes pelo direito de
servir o mercado como monopolista ajudam a limitar as rendas de monopdlio e
selecionar o concessionario mais eficiente, mas ndo eliminam a necessidade da
regulacdo ex post (MOUGEOT; NAEGELEN, 2011). Na economia regulatoria
contemporénea, o leildo é percebido como uma ferramenta importante para
complementar a regulacdo dos monopdlios naturais, ao invés de simplesmente ser
uma alternativa a outras formas de regulacao.

Como destacado por Mougeot e Naegelen (2011), a licitacdo € utilizada para
aprimorar a regulacdo. Williamson (1976) também apontou que a licitacdo para
outorga deve ser acompanhada por um contrato que especifique como as mudancgas
no ambiente devem ser gerenciadas, o que € conhecido na area de gestdo como
governanca contratual e no direito das concessdes como a aplicacdo do principio da
mutabilidade contratual. Desta forma, a licitagdo ndo serve apenas para selecionar a
melhor proposta, mas também tem finalidades regulatorias, especialmente como
forma de restricdo de entrada no mercado. Além disso, a licitagdo também é um
processo fundamental para garantir a transparéncia e a isonomia no fornecimento de
servi¢cos publicos, em que, com a participacdo de empresas qualificadas e com os
melhores precos e condi¢cdes para 0 usuario, se assegura uma prestacéo dos servicos
feita de forma eficiente e eficaz. Como demonstrado por Sundfeld (2019), os licitantes
possuem diferencas em termos de capacidades empresariais, 0 que permite que 0s
fluxos de caixa projetados com base em seus planos de negdécio apresentem
resultados diferentes, fazendo com que seja possivel haver certa competitividade no

leildo na medida em que os licitantes podem fazer propostas diferentes.
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A dinamica econbmica das contratacbes publicas identifica quatro tipos de
leildes: (i) leildes de viva-voz inglés (ascendente) e (ii) holandés (descendente); e
leildes de envelope fechado de (iii) primeiro e (iv) segundo precos. Geralmente, os
critérios econdémicos de disputa do leildo sdo: menor prego-teto por servigco, menor
pagamento do setor publico ao agente privado ou maior pagamento do agente privado
ao setor publico (outorga) (CAMACHO; RODRIGUES, 2014). De acordo com a
legislacdo brasileira, a sistematica tedrica que € mais compativel com o
funcionamento das licitagbes para concessdo de servigcos publicos € aquela de
primeiro preco do tipo envelope fechado. Neste modelo, os participantes apresentam
suas propostas ao leiloeiro em envelope lacrado e, nesse caso, ndo havendo conluio,
0s participantes nao recebem sinais diretos das avaliagbes dos demais acerca do
objeto. Apds a avaliacdo dos lances, o leiloeiro atribui o lance ao participante que
ofereceu o maior lance (THEYS et al., 2010, traducéo livre).

A Lei Federal n°® 8.987/1995 admite como critérios de selecdo de licitantes,
dentre outros, tanto o de menor valor da tarifa do servigo quanto o de maior oferta pela
outorga, bem como a combinacgéo destes critérios (SILVA, 2020). Ao discorrer sobre
eles, Véras e Resende (2021) defendem que, apesar do critério de julgamento de
menor valor da tarifa ser capaz de atingir propdsitos politicos imediatos, ele pode até
mesmo prejudicar a modicidade tarifaria e a sustentabilidade econdmica dos projetos.
Isso porque, como pontua Guasch (2004, traducao livre), ao analisar as concessodes
no setor de agua do Brasil e de diversos outros paises da América Latina e do Caribe,
verifica-se maior indice de renegociacdes contratuais em que o critério de selecéo de
propostas se baseou na menor tarifa em relacéo aqueles em que o critério de selecao
teve como critério o de maior valor pela outorga?®.

Quando a competicdo se estabelece exclusivamente com base no maior
desconto e em lances unicos, os licitantes podem oferecer descontos bastante
agressivos. Diversas razdes podem explicar esses desagios tais como percepcdes
mais otimistas em relacdo a demanda projetada, expectativas mais otimistas com
relacdo aos ganhos de eficiéncia, menor custo de capital do que aquele considerado
pelo estruturador do projeto, dentre outros, e estes descontos excessivos podem
prejudicar o fluxo de caixa do projeto, dificultando sua financiabilidade (SUNDFELD,

2019), bem como comprometendo a adequada e continua prestacéo dos servigos. Por

1% No primeiro caso, o indice foi de 81,9%, enquanto no segundo foi de 66,6% (GUASCH, 2004, traducdo livre).
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isso, ndo apenas Véras e Resende (2021) e Guasch (2004), mas também outros
estudiosos da tematica como Camacho e Cruz (2020), Sberze e Pereira (2021) e
Siemiatycki e Faroogi (2012) tém defendido o uso do critério de maior oferta pela
outorga como o mais efetivo para selecao de propostas em licitacdes para contratacao
de concessionarias de servicos publicos em setores como, por exemplo, o de

rodovias, destacando suas vantagens econémicas e regulatoérias.

5.4. Outorga onerosa em licitagoes: “tributagao oculta” ou contrapartida?

A outorga de concess&o?® é uma forma de desafetacdo de servigos publicos,
transferindo-os do campo do direito publico para o do direito privado. Essa
transferéncia deriva de uma licitagdo em que o titular do servico, por meio de licitagéo,
escolhne uma empresa para ser concessionaria e, por meio de um contrato
administrativo de longo prazo, essa concessionaria assume obrigacfes de construir,
manter e/ou operar a infraestrutura publica, prestando o servigco, muitas das vezes em
regime de monopodlio, e sendo remunerada pelo usuéario do servico (PEDRO;
RIBEIRO, 2016). Apesar dessa outorga nao produzir modificacfes no regime juridico
gue preside a prestacao do servico publico, ou seja, o0 servico prestado continua sendo
considerado publico, o gerenciamento do servico passa a ser feito por uma empresa
privada que atua na qualidade de concessionaria de servi¢cos publicos (JUSTEN
FILHO, 2003a).

Nestas licitacdes, a escolha da concessionaria responsavel por prestar o
servico publico é realizada pelo poder concedente. Ele pode exigir que o vencedor do
certame pague um valor pelo direito de explorar economicamente a atividade que foi
afastada do dominio da livre iniciativa pelo Estado. Esse valor, conhecido como
outorga onerosa, € pago como contrapartida pelo direito de explorar a atividade.
Durante a licitacdo, as empresas habilitadas irdo concorrer pelo objeto da concesséao

com base em seu modelo econdémico, encargos estabelecidos no edital, potencial de

2 E importante notar que o termo "outorga de concess3o" é diferente do termo "outorga onerosa em
concessGes", que é o conceito abordado neste estudo. A outorga de concessdo, como bem destaca Justen Filho
(2003b, p. 4), se refere ao objeto da licitagcdo e do contrato para a exploragdo de um servigo publico, transferindo
temporariamente patrimonio estatal para particular. J4 a outorga onerosa em concessoes se refere ao valor que
deve ser pago pelo licitante vencedor como contrapartida da transferéncia de patrimdnio estatal.
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receita e outras variaveis financeiras e econémicas que possam afetar a concessao
(SUNDFELD, 2019). Contudo, se por um lado o pagamento pela outorga da
concessao remunera os titulares dos servigos, por outro, ele retira recursos de um
setor que pode ser deficitario e carecer de investimentos (GALVAO JUNIOR;
MONTEIRO, 2006).

Encontra-se na literatura que o pagamento pela outorga de concessao de
servigos publicos transfere recursos privados para os cofres publicos e, ao submeter
a licitacao ao critério de maior oferta, assim como a previséo contratual de participacéo
do poder concedente nos resultados da exploracdo, tem-se como resultado tarifas
mais elevadas, produzindo um efeito equiparavel ao de um “tributo oculto” como
apresentado por Justen Filho (2003a) ao dizer que

[...] a concesséo de servigo publico presta-se a produgcédo de um efeito de
transferéncia de recursos privados para os cofres publicos. Tal se produz pela
previsdo de que a tarifa a ser cobrada dos usuarios incorporara verbas
destinadas ao poder concedente. Esse resultado se obtém por duas vias. Ha,
em primeiro lugar, a reprovavel pratica de submeter a licitacéo ao critério de
maior oferta. Assim, o concessionario desembolsara em prol do poder
concedente uma importancia a titulo de "pagamento" pela outorga. Ademais
disso, existe a generalizada previsdo da participacdo do poder concedente
nos resultados da exploragdo. Em termos praticos, isso significa a elevagéo
da tarifa para abranger ndo apenas o custeio direto e imediato dos servigos
publicos, mas também uma espécie de plus-valia em prol do Estado. Assim,
a tarifa paga pelo usuério é ndo apenas uma contraprestagéo pelos servigos
a ele oferecidos, mas também um pagamento em beneficio dos cofres
publicos. Trata-se de uma forma indireta e oculta de apropriacao da riqueza
privada pelo Estado, que ndo se subordina ao regime tributario. Os valores
correspondentes a essa tributagdo oculta sdo transferidos para a tarifa e

exigidos dos usuérios sem submissdo ao regime juridico correspondente
(JUSTEN FILHO, 2003a).

Além disso, o autor ainda considera que, em grande parte dos casos, 0s elevados
valores das tarifas publicas sao o resultado da avidez estatal por recursos, fazendo
com que parte significativa das tarifas se direcionem a satisfacdo dos encargos
gerados pela cobranca por parte do poder concedente de encargos pela outorga.
Nessa mesma linha, Machado (2004) considera que esse valor € tomado como
uma “vantagem” que é oferecida pela concessionaria ao poder concedente.
Entendendo que a prestacao de servicos publicos €, por natureza, atribuicdo estatal,
Machado (2004) ainda defende que o ordenamento juridico impde ao Estado o dever
de presta-los pelo menor custo possivel para satisfazer o interesse publico e, por isso,
nada justificaria que esse mesmo Estado se valha de sua condic¢ao de titular do dever

de prestar servicos publicos para que, ao conceder a prestacdo do servico a um
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particular, o qual ira cobrar tarifas dos usuarios, exija uma outorga, ja que na tarifa
estara embutido o valor pago ao Estado pela outorga.

Pires do Rio e Sales (2009), ao analisarem algumas concessdes municipais de
servigos de saneamento, apontam que em alguns municipios que adotaram o critério
de maior oferta pela outorga para a escolha do vencedor do certame, a concessionaria
acabou sendo onerada, impossibilitando que as tarifas pudessem ser reduzidas para
beneficiar os usuarios (PIRES DO RIO; SALES, 2009). Nessa mesma linha, Galvao
Jr. e Monteiro (2006), ao analisarem as renovagdes de concessdes, argumentam que
o déficit de cobertura dos servicos dos sistemas de saneamento coloca em davida os
ganhos sociais e ambientais efetivos da exigéncia de pagamento pela outorga,
principalmente nos casos em que o0 municipio utiliza a concessdo como uma forma de
transferir recursos da concessao dos servigos de saneamento para o orgamento fiscal.

Apesar destes entendimentos apresentados, convém destacar que o
patrimdnio estatal transferido ao particular mediante contrato de concessao, ainda que
apenas temporariamente, possui um valor econdmico, pois, como leciona Neves
(2013), o contrato de concessdo € um ativo intangivel?! proveniente da aquisicdo do
direito de exploracéo da infraestrutura concedida. Esse patrimonio estatal transferido
consiste, em parte, no direito de auferir receitas com a exploracdo econbmica de
atividade considerada servico publico, a qual esta pautada ndo apenas no direito de
cobrar dos usuéarios pelos servicos prestados, mas também, como mostra Rillo (2019),
no direito de explorar economicamente atividades provenientes de projetos
associados. Como o valor da outorga®? da concessédo provém da precificacdo desse

ativo intangivel, ele guarda relacdo com o fluxo de caixa liquido que é esperado com

21 O direito de receber o valor da outorga onerosa é resultante de processos licitatérios onde o concessionario
entrega, ou promete entregar, recursos econdmicos em troca do direito de explorar o objeto de concessdo ao
longo do prazo. A OCPC 05 (item 10 a 15), ao tratar do registro contabil da outorga, destaca que ela é devida no
inicio da concessdo, nos casos em que o preco da delegacdo dos servigos publicos é pago no inicio da concesséao,
de uma Unica vez ou, em varios pagamentos por prazo menor que o prazo da prépria concessdo (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010). Nesse sentido, uma vez que os contratos de concessdo proporcionam
aos concessionarios o direito de exploragdo dos ativos, mas ndo a propriedade dos bens, ha a caracterizagdo de
ativo intangivel.

22 0 direito de receber o valor da outorga onerosa é resultante de processos licitatérios onde o concessionario
entrega, ou promete entregar, recursos econdmicos em troca do direito de explorar o objeto de concessdo ao
longo do prazo. A OCPC 05 (item 10 a 15), ao tratar do registro contabil da outorga, destaca que ela é devida no
inicio da concessdo, nos casos em que o prego da delegagdo dos servigos publicos é pago no inicio da concessao,
de uma Unica vez ou, em varios pagamentos por prazo menor que o prazo da prépria concessdo (COMITE DE
PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS, 2010). Nesse sentido, uma vez que os contratos de concessdo proporcionam
aos concessionarios o direito de exploragdo dos ativos, mas nao a propriedade dos bens, ha a caracterizagao de
ativo intangivel.
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a concessao, o qual se conforma, em sintese, a partir das receitas geradas tanto pela
cobranca de tarifa dos usuarios quanto das receitas acessorias auferidas com a
exploracéo de atividades correlatas, deduzindo-se os desembolsos necessarios.

Logo, o valor deste ativo pode ser calculado com base na teoria de avaliacdo
de empresas (valuation), em particular, com base na abordagem do fluxo de caixa
descontado (VASCONCELOS, 2008), tanto que o valor minimo da outorga, segundo
o entendimento consolidado do Tribunal de Contas da Unido (TCU) 22 apresentado no
trabalho de Teixeira (2018), é expresso pelo Valor Presente Liquido (VPL)?* deste
fluxo de caixa e o valor efetivo da outorga provém das ofertas recebidas no leildo,
correspondendo ao valor do ativo intangivel trespassado pelo poder concedente ao
licitante vencedor?®. Desse modo, o valor minimo da outorga corresponde ao valor do
VPL — quando é positivo — do fluxo de caixa descontado com base na taxa de desconto
estabelecida (custo de capital). Nesses casos, se ndo houvesse o pagamento pela
outorga, a concessionaria teria lucros acima dos padrées de mercado?®.

As reflexdes sobre a natureza econ6mico-financeira e contabil do valor da
outorga onerosa sao importantes para entender como ela se relaciona com o
patriménio transferido. Essa logica econbmico-financeira se alinha com a
interpretacéo juridica de Oliveira (1994) ao dizer que a exigéncia feita pelo Estado de
um pagamento pela outorga em concessbes ndo é comparavel a cobranca de
particulares por servicos prestados. A outorga € uma receita originaria decorrente da
exploracdo de bens publicos, diferente de receitas derivadas como € o caso dos
tributos, contrariando o entendimento de Justen Filho (2003) e Machado (2004) de

gue a outorga onerosa é uma forma de "tributacéo oculta".

23 Acérddos 034.023/2010-0, 032.786/2011-5, 3.232/2011, 3.233/2011 e 3.234/2011-TCU-Plendrio.

24 0 VPL é calculado descontando os fluxos de caixa futuros da concess3o, incluindo receitas e despesas, e
descontado usando uma taxa que corresponde ao custo de oportunidade do capital, ou seja, o retorno que
poderia ser obtido em outro investimento de risco semelhante. Esse parametro financeiro é utilizado tanto pelo
poder concedente quanto pelos investidores para avaliar o potencial de retorno do projeto, permitindo comparar
diferentes projetos e identificar qual deles oferece o maior potencial de retorno. De acordo com essa perspectiva,
os estruturadores de projeto calculam uma taxa minima de atratividade, por vezes baseada no Custo Médio
Ponderado de Capital (CMPC), que é a taxa de desconto que reflete o custo médio dos diferentes tipos de capital
(equity e divida) que serdo utilizados para financiar um projeto. Essa taxa é frequentemente utilizada para
descontar os fluxos de caixa e obter o VPL (VASCONCELQS, 2008).

25 A natureza contabil-financeira deste ativo estd amparada pelas normas IFRIC 12 do International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e I1AS 38 do International Accounting Standards Board (IASB).

26 Quando o VPL é positivo, o negdcio é capaz de gerar ganhos acima dos padrdes de mercado e o valor minimo
da outorga corresponde a esse excedente, evitando que o parceiro privado tenha vantagens excessivas com a
concessdo (SUNDFELD, 2019).
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Na experiéncia das licitacdes de concessbes, em certo momento também se
incorporou a ferramenta da outorga variavel, que incide anualmente na receita (em
alguns casos a receita bruta, em outros a receita liquida) da concessionéria. Esta
ferramenta é Util em projetos em que a modicidade tarifaria ou receitas acessorias
levem a concessionaria a faturar mais do que o previsto na modelagem do poder
concedente. Assim, um porcentual do faturamento, pré-estabelecido em contrato, sera
repassado anualmente ao poder concedente sob a premissa que a concessao € uma
parceria entre o privado e o publico e deve ser instigado o potencial de arrecadacéo,
principalmente o acessoério. Com a outorga variavel, a outorga fixa diminui (e vice-
versa) porém, o equilibrio econdmico-financeiro € mantido (SUNDFELD, 2019).

Embora o papel da concorréncia publica seja provocar a maior competicao
possivel pela concessao, outorgas fixas pré-estabelecidas em edital servem para
definir o piso da disputa, evitando que empresas sem conhecimento do objeto ou que
nado possuam capital suficiente para a operacdo do ativo se aventurem no
empreendimento. Esse mecanismo, supostamente, evita que uma empresa nhao
qualificada ou sem capital ganhe a concesséo e, dentro de pouco tempo, tenha que
devolvé-la para o Estado, gerando gastos publicos fora do previsto e mais trabalho
para relicitar. A exemplo do modelo de privatizacdo dos setores de energia e telefonia,
0 pagamento de outorga pela concesséo tem sido utilizado em diversos contratos de
prestacdo de servicos autossustentaveis de agua e esgoto no Brasil (GALVAO
JUNIOR; MONTEIRO, 2006), assim entendidos como aqueles em que a prestacéo do
servico € custeada exclusivamente por meio do pagamento da tarifa pelo usuario do

Servico.

5.5. Modelo regulatério dos servigos de saneamento basico

Em uma relacdo contratual, os interesses sao divergentes, o que leva ao
surgimento do "problema de agéncia’. Este € um problema econdmico que ocorre
guando os resultados de uma das partes dependem do comportamento da outra parte
envolvida na relagcdo contratual, ou seja, quando uma das partes, o agente, é 0
responsavel por tomar decisdes e atuar em nome da outra parte, o principal, e as

decisdes deste agente podem néo estar alinhadas com os objetivos do principal.
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Como apresentado por Berg e Tschirhart (2008, traducéo livre), a teoria da agéncia?’,
que € a que apresenta este problema, sugere que em contratos de concessao a
concessiondria é vista como o "agente" e o poder concedente, como o "principal”, j&
que a concessionaria tem o objetivo de maximizar o lucro, enquanto o regulador tem
0 objetivo de maximizar o bem-estar social. Quando a concessionaria toma decisées
que sao prejudiciais ao principal, ocorre o chamado “risco moral”?®, uma vez que além
dos interesses divergentes, nessas situacfes também existem informacdes
assimeétricas.

A regulacdo € necessaria para garantir que o0s problemas econdémicos
presentes nas relagdes contratuais sejam mitigados e que 0s interesses dos usuarios
dos servigcos sejam protegidos. Isso inclui garantir a eficiéncia na producao, a
prestacdo adequada e continuada do servico e a manutencdo do equilibrio
econdmico-financeiro do negécio, como destacado por Rocha e Brito (2020). Apesar
disso, a instituicdo da regulacdo do saneamento no Brasil € bem recente e, embora ja
existisse em alguns locais, passou a ser obrigatéria com a promulgacdo da Politica
Nacional de Saneamento (PNS). No setor de saneamento basico, a presenca de
entidades reguladoras manteve-se baixa até 2007, ano de promulgacdo da Lei n°®
11.445/2007, que tornou obrigatdria a regulacdo dos servicos de saneamento basico
em todo o pais (QUEIROZ, 2016), por entidade autbnoma e distinta do Poder
Concedente.

A literatura, como apresentado por Camacho e Rodrigues (2014), descreve dois
modelos de regulacdo que podem ser adotados: a regulacdo por contrato ou a
regulacdo discriciondaria feita por agéncia reguladora independente. Na regulacéo
contratual, a estrutura tarifaria e as obrigacdes prestacionais sao definidas pelo
contrato, enquanto na regulacdo por meio de agéncia essas questdes sao definidas
pela agéncia reguladora de acordo com o0s preceitos contidos em normas e

regulamentos. Ha ainda o modelo hibrido, o qual, por sua vez, combina os dois

27 A teoria da agéncia é um conjunto de ideias que busca explicar como os individuos ou organizacdes (agentes)
tomam decisdes em nome de outras pessoas ou organizagoes (principais).

28 A teoria do risco moral (moral hazard) é um conceito desenvolvido na economia, especificamente na drea da
microeconomia, que se concentra nas implica¢cdes dos problemas de alinhamento de interesses entre agentes e
principais em relagdes contratuais. O termo "risco moral" foi popularizado pela primeira vez pelo economista
americano George Akerlof em seu artigo de 1970 "The Market for Lemons: Quality Uncertainty and the Market
Mechanism". Akerlof explicou como a falta de informagdo pode levar a problemas de qualidade em mercados
onde as partes envolvidas tém objetivos diferentes, causando assim desequilibrios e ineficiéncias econémicas
(Klann, Gomes, Greuel, & Bezerra, 2014).
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modelos regulatérios e que, como pontuado por Olivia e Wu (2017), tem se tornado o
mais utilizado por governos de paises em desenvolvimento para regular prestadores
privados dos servicos de fornecimento de é&gua, eletricidade e outras servigcos
publicos.

O modelo institucional em que as agéncias reguladoras brasileiras estdo
estruturadas € unico, aproximando-se do modelo hibrido em que a regulacdo se
adequa aos arranjos institucionais de cada localidade, envolvendo a combinacéao de
um contrato formal com as normas editadas por uma agéncia reguladora
independente, o que garante as organizacbes as virtudes da transparéncia,
tecnicidade, rapidez e objetividade das decisbes, bem como autonomia administrativa,
orcamentéria e financeira, conforme exigido pela teoria regulatéria. A l6gica é de que
a existéncia de um contrato reduz o comportamento oportunista das partes e a
presenca de uma agéncia reguladora fornece a discricionariedade necessaria para
lidar com problemas decorrentes da incompletude contratual (OLIVIA; WU, 2017),

assim como atua na fiscalizagcdo da execugao contratual.

6. Estudo do caso da Outorga onerosa na Concesséo dos
SAE no Rio de Janeiro

6.1. Cobranca pela outorga

Conforme definido pelo Estado do Rio de Janeiro (2020a) no item 1.2.48 do
edital de licitacdo, a outorga fixa € o pagamento que deve ser feito pelo licitante
vencedor ao Estado do Rio de Janeiro em troca do direito de explorar a concessao.
Esse valor, de acordo com o item 1.1.53 do edital, é determinado pelo licitante em sua
proposta comercial e € o critério utilizado para julgar a licitacdo, sendo vencedor
aguele que oferecer o maior valor. O valor minimo dessa outorga fixa foi estabelecido
pelo Estado do Rio de Janeiro (2020a) no item 5.2 do instrumento convocatério para
cada um dos quatro blocos e corresponde ao valor presente liquido (VPL) das receitas
auferidas com a prestacéo dos servi¢cos ao longo do prazo contratual (ESTADO DO
RIO DE JANEIRO, 2020b; 2020c; 2020d; 2020e), sendo que, nos termos do item 21.4

do edital, as propostas comerciais com valores inferiores a esse minimo estabelecido



Coletanea de P6s-Graduagdo CONTROLE DA DESESTATIZAGCAO E DA REGULAGAO 35

para cada bloco seriam desclassificadas, assim como as propostas manifestamente
inexequiveis ou financeiramente incompativeis com o objeto da licitacdo (GOVERNO
DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO, 2020a).

O instrumento convocatério estabeleceu que no dia 30 de abril de 2021, a
Comissédo Especial Mista de Licitacdo se reuniria na sede da bolsa de valores
brasileira em S&o Paulo, a B3, para realizagdo da Sessdo Publica de Abertura das
propostas comerciais, conforme previsto no cronograma da licitacdo (ESTADO DO
RIO DE JANEIRO, 2021, 2020a). Nesta primeira etapa, ou seja, de abertura das

propostas, as licitantes apresentadas na figura 2 foram consideradas aptas:

Figura 2 - Licitantes Aptas

Partvpane

CONSORCIO REDENTOR XP 1,2e4
INVESTIMENTOS
RIO DE JANEIRO MAIS OPERACOES ITAU 1,2e4
DE SANEAMENTO
CONSORCIO AEGEA ATIVA 1,2,4e3
IGUA PROJETOS BTG PACTUAL le?2

Fonte: Estado do Rio de Janeiro, 2021.

Seguindo o processo de leildo de primeiro preco do tipo envelope fechado, o
Estado do Rio de Janeiro (2020a) definiu que as propostas comerciais recebidas
seriam ordenadas de acordo com o valor apresentado, logo, a primeira colocada seria
aguela proposta contendo o maior valor de outorga fixa. Ap6s a abertura das
propostas, a Licitante Consércio AEGEA ofertou o maior valor de outorga fixa para os
Blocos 1 e 4. Diante desse resultado, o consorcio decidiu retirar suas propostas
comerciais para os Blocos 2 e 3. Como ela era a Unica proponente apta para o Bloco
3, ndo houve proposta comercial apresentada para esse bloco.

Para os Blocos 1 e 4, havia propostas comerciais com diferenca de valor de até
20% e, nesse caso, conforme previsto no item 27.6 do instrumento convocatorio,
seguir-se-ia para a etapa de lances viva-voz entre os licitantes (ESTADO DO RIO DE
JANEIRO, 2020a). O edital definiu no item 27.7.1 algumas regras para que 0 processo
de lances viva-voz fosse considerado valido, incluindo que cada lance deveria superar

o valor da proposta comercial anteriormente apresentada e n&o eram permitidos
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lances intermediarios. Além disso, os lances devem seguir o valor minimo de variacao
estabelecido pela comisséo de licitacdo, usando como referéncia a maior proposta?.

O bloco 2 néo teve etapa de lances viva-voz por ndo haver diferenca
significativa entre as propostas iniciais, enquanto os blocos 1 e 4 tiveram disputas
entre diferentes licitantes. O leildo foi concluido com os resultados apresentados na

figura 3.

Figura 3 - Classificacéo Final de Propostas

1 CONSORCIO AEGEA ATIVA R$ 8.200.000.000,00  103,13%
2 IGUA PROJETOS BTG PACTUAL R$ 7.286.000.000,00 129,68%
4 CONSORCIO AEGEA ATIVA R$ 7.203.000.000,00  187,75%

Fonte: Estado do Rio de Janeiro, 2021.

De acordo com o item 5.4 do edital, o pagamento da outorga fixa deve ser
realizado pela concessionaria ao Estado do Rio de Janeiro em trés parcelas®’, sendo
a primeira delas, a qual corresponde a 65% do valor da outorga fixa, condicdo para
assinatura do contrato. A segunda deve ser paga em até dois dias depois da emisséo
de termo de transferéncia do sistema e/ou ao inicio da operacdo do sistema pela
concessionaria. Por fim, a terceira deve ser paga em até trés anos depois da emissao
de termo de transferéncia do sistema e/ou ao inicio da operacdo do sistema pela

concessionaria, conforme ilustrado na Figura 4.

Figura 4 - Marcos para pagamento das parcelas da outorga fixas?

2 Se n3o houver novos lances dentro do prazo estabelecido, a proposta com o melhor lance é declarada
vencedora. Apds essa etapa, as propostas sao classificadas em ordem decrescente de acordo com o valor da
outorga fixa. Em caso de empate, a comissdo de licitacdo avalia as preferéncias estabelecidas na Lei n2
8.666/1993, e se 0 empate persistir, a classificagdo é realizada por sorteio.

30 As parcelas da outorga fixa terdo seus valores atualizados pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), se pagas ap6s decorridos 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias a contar da data da apresentagdo da
proposta comercial. A proporgdo da outorga fixa, prevista como condigdo para assinatura do contrato, devera
ser paga pela licitante adjudicataria do objeto da licitagdo no prazo de até 60 (sessenta) dias da convocagado da
licitante vencedora.

31 Concorréncia Internacional n2 01/2020 (item 5.4 do edital de licita¢3o).
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Até 3 anos depois do
Assinatura segundo marco

o o o

Transferéncia e/ou inicio
da operacdo do sistema

Fonte: Elaboragédo propria com base em: Estado do Rio de Janeiro, 2020.

A outorga variavel € um pagamento mensal que deve ser realizado pela
concessiondria aos municipios e ao Fundo de Desenvolvimento da Regido
Metropolitana (FDRM), conforme especificado no item 1.2.49 do edital®?. Ela é
calculada como um percentual da receita tarifaria obtida das tarifas cobradas dos
usuarios localizados em seus territorios, sendo 3% da receita arrecadada na area
municipal de cada municipio e 0,5% da receita arrecadada na area da regido

metropolitana.

6.2. Arranjo regulatorio da outorga onerosa

O Estado do Rio de Janeiro, com a interveniéncia e anuéncia da Agéncia
Reguladora de Energia e Saneamento Béasico do Estado do Rio de Janeiro
(AGENERSA), celebrou com os municipios e a regido metropolitana um contrato de
gerenciamento, conforme estabelecido no item 1.2.22 do instrumento convocatério,
estabelecendo uma relacao interfederativa cujo objetivo € complementar o convénio
de cooperacgéo para regulamentar a transferéncia da organizagao e do gerenciamento
da prestacao regionalizada dos servicos de abastecimento de agua e esgotamento
sanitario na area urbana dos municipios agrupados em blocos. Com isso, a
AGENERSA se torna responsavel pela fiscalizacdo dos servicos, inclusive tarifaria, e
ainda é possivel celebrar instrumentos de cooperagdo com as agéncias reguladoras
dos titulares para descentralizar parcial ou totalmente as fungdes de fiscalizagéo, na
respectiva area em que se situa a agéncia reguladora (GOVERNO DO ESTADO DO
RIO DE JANEIRO, 2020a).

32 Importante destacar que as receitas adicionais ndo sdo consideradas na base de célculo da outorga variavel
(GOVERNO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO, 2020a).
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A AGENERSA ¢é responsavel por regular e fiscalizar os servicos de
fornecimento de agua e esgoto, conforme estabelecido na legislacdo, contratos de
concesséo e convénios. Conforme especificado no item 1.2.2 do edital, a agéncia tem
como objetivo de regular, controlar e fiscalizar a prestagdo dos servigos publicos de
saneamento basico, ainda que possa ser substituida por outro 6rgdo ou entidade
reguladora estadual. As atividades regulatérias da agéncia sédo guiadas por instrucdes
normativas, resolucbes e deliberagcbes, mas também deve seguir as normas de
referéncia editadas pela Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Basico (ANA). A
agéncia tem ainda autoridade de recomendar ou impor mudancas nos procedimentos,
advertir e multar as concessionarias, a fim de garantir a prestacao de servicos publicos
adequados e de qualidade para a populagéo.

Apesar da outorga onerosa ser um instrumento regulatério ex ante, ou seja,
operar na fase licitatoria como instrumento de selecdo da melhor empresa para prestar
0 servico, operando como regulacdo de entrada no mercado, a AGENERSA tem
funcdes contratualmente estabelecidas no que diz respeito a governanca dos
pagamentos da outorga. A minuta do contrato estabelece que, caso haja indicios de
desequilibrio econémico-financeiro, a AGENERSA, a pedido da concessionaria e com
aprovacdo do Estado, poderad adiar o pagamento da outorga fixa, na medida
necessaria para compensar o desequilibrio comprovado, mesmo antes da deciséo
final sobre o reequilibrio econémico-financeiro pela agéncia reguladora. Se o
desequilibrio for causado por alterac6es nas metas de atendimento ou indicadores de
desempenho devido a atualizacdo dos planos municipais de saneamento ou do plano
metropolitano de saneamento, ou por qualquer acdo ou evento direta ou indiretamente
causado pelos municipios ou regido metropolitana, o valor da outorga variavel sera
alterado como forma preferencial de reequilibrio econémico-financeiro (GOVERNO
DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO, 2020g).

O Estado do Rio de Janeiro (2020g), na clausula 33.4.2 da minuta do contrato,
estabelece que € possivel estender a area de concesséo, desde que haja viabilidade
técnica, econdmica e juridica e que a adesdo de outros municipios nao afete
negativamente o contrato, causando reequilibrio que impligue em reducdo das
outorgas pagas pelas concessionarias ou aumento no valor das tarifas basicas. Além
disso, nas subclausulas consta ainda que a inclusado de novos servigos deve garantir
gue os municipios incluidos, assim como a regido metropolitana, recebam o mesmo

percentual de outorga variavel ja estabelecido no edital. Contudo, se o reequilibrio
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econdmico-financeiro mostrar que a inclusdo do servico gerou resultados positivos
para a concessionaria, esses resultados serdo repassados ao estado, aos municipios
e a regido metropolitana na forma de outorga fixa. Se for viavel, a instituicdo de
obrigacdo de pagamento de outorga variavel serd definida levando-se em
consideracdo a manutencao do equilibrio econémico-financeiro do contrato, sendo
que os valores de outorga variavel serdo devidos ao municipio integrante da
concesséo e, se for o caso, ao FDRM.

A AGENERSA tem responsabilidade especifica nos procedimentos de extingdo
de contrato em relacédo aos valores de outorga. De acordo com as clausulas 39.5 e
39.6 da minuta do contrato, ao calcular a indenizacdo, devem ser considerados 0s
valores recebidos como outorga fixa ainda ndo amortizados. Esses valores s6 devem
ser considerados no calculo da indenizacdo quando a rescisdo for causada
exclusivamente pelo Estado, os valores contabilizados como outorga variavel nao

serdo considerados para fins de calculo da indenizacéo.

7. Conclusodes

A Lei n°® 14.026/2020 alterou o marco legal do saneamento béasico (Lei n°
11.445/2007) para aumentar a participagdo privada e incentivar investimentos na
infraestrutura de saneamento. A partir dessa medida, 0s responsaveis pela prestacao
dos servicos poderdo delega-los, mas para isso terdo que realizar licitacles,
permitindo que tanto as CESBs quanto empresas privadas concorram pelo direito
exclusivo de atender um determinado mercado. Com isso, 0s contratos de concessao
para delegacdo dos SAE se tornam a principal instrumento para superar o modelo
legal e regulatério instituido pelo Planasa. O edital de concessdo dos SAE dos
municipios do Estado do Rio de Janeiro atendidos pela CEDAE foi um dos primeiros
apos as alteracdes no marco legal do setor e exigiu do vencedor um pagamento pelo
direito de outorga.

A exigéncia de pagamento pela outorga em licitagcdes de concessao de servicos
publicos possui razbes tanto econdmicas quanto juridicas, ao passo que seu proposito
€ mitigar os efeitos negativos do comportamento monopolistico, sendo compativel
com a Lei n®8.987/1995 e estando ancorada na esfera patrimonial. A transferéncia do

patrimdnio estatal para a iniciativa privada consiste no direito de explorar
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temporariamente uma atividade monopolistica e auferir receitas. Ao cobrar uma
outorga, o Estado nédo esta se apropriando do patrimdénio dos seus administrados, mas
auferindo receita originaria que é proveniente de uma transacdo econémica que
envolve a transferéncia temporaria de um ativo.

Monopolios naturais precisam ser regulados pelo Estado para evitar abusos de
poder de mercado e apropriacdo de excedentes de lucros pelas concessionarias.
Nesse caso, a regulacdo dos SAE se justifica por serem tipicos monopélios naturais
e, para corrigir essa falha de mercado, a FSB pode ser usada como um mecanismo
de regulacdo ex ante, emulando uma competi¢cao via mercado. Portanto, a exigéncia
de pagamento pela outorga da concessao pode ser utilizada ndo apenas como critério
para selecionar a melhor proposta do leildo, gerando n&o apenas recursos para 0s
titulares, mas também com finalidades regulatérias, como um mecanismo de
regulacdo ex ante destes monopodlios. O valor arrecadado pode ser usado para
financiar outros projetos, o que a torna uma ferramenta util para incentivar a adeséo
dos municipios a prestacéo regionalizada dos servicos em blocos economicamente
viaveis. No entanto, é fundamental estabelecer um valor equilibrado e razoavel,
levando em conta as implicacdes financeiras e tarifarias.

A cobranca de outorga é uma ferramenta util para mitigar os efeitos prejudiciais
dos monopdlios naturais e fomentar a concorréncia entre as empresas que desejam
oferecer servicos de saneamento, sendo inegavel que a outorga desempenha um
papel importante na promoc¢ao de uma maior eficiéncia econémica na prestacao dos
SAE. No entanto, é preciso ter cuidado ao desenhar o mecanismo de outorga, pois
ele afeta a equacédo econdmico-financeira do contrato. Embora o valor da outorga nao
esteja diretamente relacionado ao fluxo de caixa operacional do projeto, ele precisa
ser compensado de alguma forma, o que pode resultar em pressdes por elevacao nas
tarifas. E importante encontrar um equilibrio ao estabelecer o valor da outorga,
levando em consideracdo o contexto regulatério e econdmico do setor, de modo a
evitar efeitos negativos na viabilidade econémica do projeto e na capacidade da
concessionaria de investir em melhorias e inovagbes. As agéncias reguladoras
também tém um papel importante na manutencéo do equilibrio econémico-financeiro
inicial do contrato, assegurando a efetivacdo das metas e objetivos acordados, pois,
a agéncia reguladora responsavel deve garantir o equilibrio econémico-financeiro, ao
mesmo tempo que assegura que a concessionaria conseguira cumprir com as metas

e objetivos estabelecidos no contrato.
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O leilao para contratacdo da concessionaria define questdes regulatorias
importantes como forma de regulacdo ex ante. Neste contexto, é importante que os
formuladores de politicas publicas avaliem os aspectos regulatérios dos SAE e
considerarem o papel da outorga onerosa em licitacdes como instrumento regulatorio.
Além disso, a ordem juridica deve favorecer a ampla participacao de interessados nas
licitacOes, buscando atrair mais investimentos para o setor de saneamento basico. Se
0 processo de leildo nao for desenvolvido corretamente, pode haver uma falta de
competicdo. Também convém destacar que o FBS nem sempre é a melhor solucéao
para todos o0s casos, sendo importante avaliar as caracteristicas especificas do setor
e do mercado para decidir se € a melhor abordagem. Além disso, é importante que o
regulador garanta que os consumidores estdo sendo protegidos e o interesse publico
atendido.

Convém ainda ressaltar que esse estudo se limitou a identificar como o instituto
da outorga onerosa foi utilizado para contratacdo da concessao regionalizada dos
SAE dos municipios fluminenses e da regido metropolitana — antes atendidos pela
CEDAE, nao tendo objetivado avaliar a efetividade deste instrumento de acordo com
suas funcdes regulatorias, o que pode ser objeto de outros estudos, adotando
métodos de pesquisa capazes de avaliar a relacdo entre a exigéncia de outorga,

tarifas e o desempenho do contratado na prestacao do servico.
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