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RESUMO

MAZERA, Maximiliano. O impacto da depreciacdo na determinacdo do valor
indenizavel ao concessionario do servi¢co de distribuicdo de agua e coleta e
tratamento de esgoto. 2013. 62 f. Trabalho de Conclusdo de Curso (Poés-
Graduacao latu sensu em Controle Externo nas Concessdes de Servigco Publico).
Fundacao Escola de Governo — ENA. Florianopolis, 2013.

Este trabalho € motivado pela necessidade de estudos sobre a definicdo do valor
indenizavel ao final dos contratos de concessdo, uma vez que 0S primeiros contratos
celebrados sob as regras da Lei de Concessdes comecam a Se encerrar e 0S
concedentes ndo tém apresentado entendimento seguro sobre o calculo da
indenizacdo. O trabalho objetiva quantificar financeiramente o0 impacto da
depreciacdo sobre o valor indenizavel ao concessionario do servico de distribuicdo
de 4gua e coleta e tratamento de esgoto. Apresenta uma comparacao teérica dos
institutos legais que influenciam na indenizac@o pelos investimentos aplicaveis as
concessdes de servicos publicos e traca um paralelo com o0s conceitos e
instrumentos financeiros e contabeis utilizados para definicdo das variaveis
financeiras do servico. Por meio de um estudo de caso realizado pelo método
indutivo e perfil misto, predominantemente qualitativo, demonstra-se a possibilidade
de considerar a depreciagcdo dos investimentos realizados como quantificagcdo da
amortizacdo dos mesmos, conforme preceitua a Lei de Concessbes, quando a tarifa
é definida com fundamento no fluxo de caixa descontado do servi¢o. O resultado do
estudo aponta a necessidade de definicdo técnica do tempo de vida util dos
investimentos para a correta definicdo da indenizacdo tomando por base a
depreciacdo e a influéncia do valor indenizavel, assim entendido como o nao
depreciado ao final do contrato, na formacéo do fluxo de caixa da proposta e do
servico, tendo direta influéncia na formacao da tarifa do servi¢o publico concedido.

Palavras-chave: Servico Publico. Concesséo. Indenizacdo. Depreciacéo.



ABSTRACT

Mazera, Maximiliano. The impact of the depreciation in determining the
compensable service concessionaire water distribution and sewage collection
and treatment. In 2013. 62 f. Working End of Course (Postgraduate sensulato in
External Control in Public Service Awards). Foundation School of Government -
ENA.Florianépolis,2013.

This work is motivated by the need for studies on the definition of compensable value
at the end of the concession, since the first contracts under the rules of the Law of
Concessions begin to shut down and has not shown grantors secure understanding
of the calculation of compensation. The work aims to quantify the financial impact of
the depreciation on the value of the dealer compensable service water distribution
and sewage collection and treatment. Presents a theoretical comparison of the legal
institutions that influence the compensation for the investments applicable to public
service concessions and draws a parallel with the concepts and tools used for
financial accounting and financial variables defining the service. Through a case
study conducted by the inductive and mixed profile predominantly qualitative,
demonstrates the possibility of considering the depreciation of investments as
quantification of the amortization, as prescribed the Concessions Law, when the rate
is set on the ground the discounted cash flow of the service. The result of the study
indicates a need for technical definition of the lifetime of the investments for the
correct definition of damages building on the depreciation value and influence of
indemnification as well understood as the non-depreciated at the end of the contract,
in the formation of flow box of the proposal and the service, having direct influence
on the rate of the public sector and utilities.

Keywords: Public Service. Concession. Indemnity. Depreciation.
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1 INTRODUCAO

Na presente introducdo constam topicos que contextualizam o problema de
pesquisa, definem os objetivos do trabalho, justificam sua realizacdo e apresentam

resumidamente a organizacao deste trabalho de conclusé&o de curso.

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO PROBLEMA

A moderna administragdo publica vem buscando formas de aumentar sua a
eficiéncia ao mesmo tempo em que busca diminuir seus custos. Um dos caminhos
possiveis para trabalhar estes objetivos é a formac&o de parcerias com a iniciativa
privada a fim de absorver a expertise desta em atividades nas quais o poder publico
€ menos eficiente.

A partir da década de 1990, tem-se observado no Brasil uma tendéncia a
formacdo dessas parcerias com uma intensificacdo da terceirizacdo de atividades
estatais e mesmo a delegacdo de sua gestdo a iniciativa privada com ou sem fins
lucrativos.

Exemplos dessa tendéncia foram os programas de desestatizacdo, ai
incluidas as privatizacdes e concessdes empreendidas principalmente na gestdo do
ex-presidente Fernando Henrique Cardoso, e as parcerias com entidades sem fins
lucrativos enquadradas como Organizagdes Sociais (OS’s) ou Organizacdes Sociais
de Interesse Publico (OSCIP’s) por meio de contratos de gestdo, acdo cujos maiores
exemplos encontram-se nos estados de Séao Paulo e Minas Gerais.

A manutencdo das concessfes de servico publico nos governos federais
durante a década de 2000 e aperfeicoamentos legislativos dos instrumentos de
delegacédo, como a edi¢do da Lei de Parcerias Publico Privadas em 2004, sinalizam
para a permanéncia desta tendéncia na administracéo publica brasileira.

Em Santa Catarina as concessfes de servico publico comecaram a suscitar
mais questionamentos por ocasido do encerramento da delegacdo dos servicos de
distribuicdo de agua e coleta e tratamento de esgoto contratadospelos municipios
ainda na década de 1970, portanto, fora do modelo estabelecido na Constituicdo

Federal de 1988. Mesma afirmativa pode-se fazer sobre os servicos de transporte
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coletivo de passageiros, por exemplo, com o agravante de haver uma quantidade
muito maior de prestadores.

O encerramento dos contratos de concessdo antigos se deu sem que 0O
Estado e os municipios tivessem experiéncia nos novos instrumentos de parceria
com a iniciativa privada que vieram a ser possiveis com a Constituicdo de 1988 e
foram legalmente regulados a partir da década de 1990.

Neste contexto, os municipios como detentores da titularidade dos dois
servigos citados comecaram a desenvolver estudos para adequarem-se a0 Nnovo
marco legal na medida em que os contratos antigos fossem expirando.

Ocorreu que, uma vez renovada ou feita uma nova delegacdo a iniciativa
privada, muitos municipios deixaram de fiscalizar e acompanhar o servico, que
passou a ser gerido pelos parceiros nos mais variados niveis de qualidade. Ante a
necessidade de intervir ou mesmo extinguir os contratos, a falta de experiéncia
pesou sobre 0os municipios concedentes. Pode-se afirmar que, em alguns casos, 0
concedente tornou-se praticamente refém do concessionario, ndo tendo experiéncia
gerencial ou mesmo técnica para intervir ou até falta de capacidade financeira para
encerrar 0 contrato. Como consequéncia, tem-se observado iniciativas para
acompanhamento dos contratos, a imposi¢cdo ainda timida de algumas exigéncias
adicionais aos concessionarios e a postergacdo do encerramento de contratos.

Assim, vem se desenvolvendo a experiéncia do acompanhamento e da
fiscalizacdo, contudo, as consequéncias de um final de contrato de concesséo
continuam demandando estudos a fim de estabelecer metodologias de acédo por
parte do concedente para minimizar problemas de interrupcdo e/ou falta de
qualidade dos servicos e reduzir potenciais prejuizos econdmicos para a
administracdo publica e a coletividade.

Na projecdo do fluxo de caixa do servico, por ocasido da celebracdo do
contrato de concessdo, ha especial atencdo a quantificacdo dos investimentos
necessarios e a forma como eles serdo amortizados ou depreciados enquanto o
concessiondrio obtém retorno financeiro. A quantificacdo do retorno do
concessionario ao final do periodo da concesséo, em grande medida impactada pela
indenizagcdo a que potencialmente tera direito pelos investimentos realizados, é o
cerne do problema que se pretende atacar com o presente trabalho.

Especificamente, a depreciacdo nas concessdes de servicos publicos se

constitui numa variavel importante no estudo, pois repercute no valor da indenizagao
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que tera direito o concessionario. Assim, pretende-se pesquisar o impacto da
depreciagdo na determinacao do valor indenizivel ao concessiondario por ocasiao do
fim da concesséo do servico de saneamento.

O estudo tem por objeto a concessao do servigco de abastecimento de agua,
coleta e tratamento de esgoto de um determinado municipio do Estado de Santa
Catarina e, diante do exposto, surge a seguinte pergunta de pesquisa: qual o
impacto financeiro da depreciacédo projetada no fluxo de caixa da concessao para a
determinacdo do valor indenizavel ao concessionario por ocasido da rescisdo do

contrato.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Analisar o impacto da depreciacdo dos bens afetos a concessédo de servico de
abastecimento de agua, coleta e tratamento de esgoto de um municipio catarinense
na determinacdo do valor indenizavel ao concessionario por ocasido do fim do

contrato.

1.2.2 Objetivos especificos

Para atingir o objetivo geral foram definidos trés objetivos especificos que, em
conjunto, contribuirdo para tanto:

a) Definir a relacdo entre a indenizacdo dos investimentos previstos na lei de
concessoes e a depreciacdo ou amortizacdo calculada por ocasido da projecdo do
fluxo de caixa do servico;

b) Identificar e descrever a funcdo dos elementos contratuais e legais
especificos do servico concedido no caso em estudo na definicio do valor
indenizavel ao concessionario pela extingdo do contrato de concessao;

c) Quantificar o impacto da depreciacdo, adotada no fluxo de caixa do

negocio, no valor de indenizag&o ao concessionario pelos investimentos realizados.
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1.3 JUSTIFICATIVA

A presente pesquisa justifica-se primeiramente pela auséncia de experiéncia
anterior no ambito do Tribunal de Contas de Santa Catarina que tenha adentrado na
quantificacdo do valor indenizavel ao concessionario. Questbes sobre esta matéria
vém surgindo no judiciario Catarinense sem que o Tribunal de Contas tenha
consolidado entendimento ou elaborado estudos aprofundados acerca do tema.

Aos gestores publicos dos entes concedentes interessa saber desde o
momento da celebracdo do contrato a previsdo do 6nus financeiro de seu término.
Atualmente, varios servicos publicos concedidos estdo entrando em processo de
novas concorréncias para escolha de novos concessionarios. A indeniza¢cdo mostra-
se relevante, neste contexto, tanto pelos efeitos sobre os cofres do concedente pelo
final da concessdo atual como pelo correto calculo da tarifa do novo contrato,
contemplando o montante indenizavel ao final como ingresso de receita para o
concessionario.

A Academia, neste caso especialmente as Escolas de Governo, terdo por
meio deste trabalho um instrumento de desenvolvimento tedrico dos conceitos e
institutos vivenciados na pratica pela administracdo publica. Assim, contribui a
Escola de Governo com o desenvolvimento da pesquisa dos fenbmenos sociais que
impactam na administracdo publica e por consequéncia na sociedade.

Por fim, a pesquisa possibilita ao aluno desenvolver conhecimento que
permita conjugar a pratica vivenciada em sua atuacgéo profissional com o arcabouco
cientifico ja existente acerca da tematica abordada, rompendo com as limitacdes do
mero operador profissional da é&rea publica e aproximando-o do pesquisador

cientifico, contribuindo para o melhoramento do nivel técnico de seus trabalhos.

1.4 ORGANIZACAO DO DOCUMENTO

No capitulo de reviséo tedrica apresenta-se um resgate dos conceitos e das
definicbes legais acerca das concessdes de servico publico. Busca-se, mais
especificamente, tracar as linhas de entendimento trazidas pela legislagdo e pela
doutrina sobre a natureza da relacdo contratual entre concedente e concessionario.
Situacdo e consequéncias, especialmente financeiras, que o fim desta relacéo

acarreta também séo ai abordados.
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Discorre-se também sobre os conceitos de amortizacdo e depreciacao sob o
enfoque da administracdo financeira e da ciéncia contabil, segundo a doutrina
dessas areas de conhecimento.

No capitulo de procedimentos metodologicos sera relatada a orientagédo
metodoldgica e o método pelo qual se desenvolvera a pesquisa. O méetodo sera
definido com base nas caracteristicas e na natureza das informacdes que serao
abordadas bem como na forma como se dard esta abordagem. Em sintese,
apresentara a forma de desenvolvimento dos trabalhos na busca pelos objetivos
propostos.

No capitulo de analise de caso, apresentam-se 0s parametros da concessao
do servico de abastecimento de agua, coleta e tratamento de esgoto do Municipio.
Tais parametros foram extraidos do edital, da minuta de contrato e do fluxo de caixa
elaborado pelo concedente para definicdo do valor de licitacéo.

Em sintese, sé@o verificados se todos 0s elementos necesséarios a analise da
indenizacao pelos bens afetos ao servigo estdo presentes nos citados edital, minuta
de contrato e fluxo de caixa da concesséo. ldentificados tais elementos, 0s mesmos
serdo confrontados com os conceitos abordados no capitulo de reviséo teérica para
aferir sua adequacédo aos parametros legais e doutrinarios.

Ao final demonstra-se o célculo do impacto da depreciacdo sobre o valor
indenizavel com base nas informacgbes extraidas dos instrumentos analisados no

capitulo anterior.
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2 REVISAO TEORICA

No capitulo de revisdo teorica sdo apresentados os fundamentos doutrinarios
e legais para o desenvolvimento do tema e alcance dos objetivos pretendidos neste
trabalho. Assim, discorre-se sobre a indenizacdo dos investimentos previstos na lei
de concessoOes e a depreciacao calculada por ocasido da projecéao do fluxo de caixa
do servico; a questdo do equilibrio econémico-financeiro e a indenizacdo devida; o
fluxo de caixa usado como instrumento de andlise financeira; e sobre os métodos de

depreciacédo de ativos.

2.1 A INDENIZACAO DOS INVESTIMENTOS PREVISTO NA LEI DE
CONCESSOES E A DEPRECIACAO CALCULADA POR OCASIAO DA PROJECAO
DO FLUXO DE CAIXA DO SERVICO

A moderna administracdo publica brasileira tem adotado diversas formas de
operacionalizar a prestacédo de servi¢cos ao cidadao, buscando com esta diversidade
a eficiéncia preconizada pelos principios da administracdo publica insculpidos na
Constituicao Federal.

Dentre estas formas de prestacdo, vem ganhando relevancia a concessao de
servicos publicos a iniciativa privada, modelo de transferéncia da gestdo sem
renuncia da titularidade do servico.

Inicialmente, tem-se por objetivo apresentar conceitualmente o entendimento
doutrinario do que, segundo a legislacdo brasileira, vem a ser esta concessao de
servicos publicos e seus aspectos financeiros relacionados a indenizacdo do
concessionario pelos investimentos.

Na continuidade, serdo apresentados os conceitos da area de financas e
ferramenta de andlise da questdo relacionados a abordagem referida anteriormente.
Desta forma, pode-se tracar a relacdo entre a indenizacdo dos investimentos
prevista na lei de concessdes e a depreciacdo e amortizagdo calculada por ocasiao

da projecao do fluxo de caixa do servico.
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2.1.1 Concess0es de servigos publicos

A concessao de servi¢o publico no Brasil atual tem fundamento no art. 175 da
Constituicao Federal, segundo o qual “incumbe ao poder publico, na forma da lei,
diretamente ou sob regime de concessao ou permissédo, sempre atraves de licitacao,
a prestacao de servigos publicos”.

Servico publico, na concepcao majoritaria da doutrina brasileira, € aquele que
tem por objetivo direto o atendimento as necessidades dos cidadaos ou utilidades
publicas postas a disposi¢cao destes mesmos cidadaos.

A doutrina brasileira tem aprofundado o estudo sobre 0 que vem a ser servico
publico a fim de distingui-lo das demais formas da atuacao estatal. Nestes estudos,
verifica-se uma especial preocupacdo com a adocado de critérios para definir se
determinada agéo do Estado € ou n&o servigo publico.

Observa-se a prevaléncia do entendimento pelo qual, no Brasil, se adota o
critério formal para identificar os servi¢cos publicos em detrimento do critério material
ou essencialista. Esta corrente é adotada por iniUmeros doutrinadores.

Aragdo (2008) entende servico publico como atividades que poderiam ser
prestadas tanto por ente publico como por ente privado, mas que o constituinte
preferiu atribuir ao Estado por julga-las de interesse da coletividade.

Em sua obra, o doutrinador aborda quatro diferentes conceitos de servi¢cos
publicos. Parte de uma concepcdo mais ampla, derivada da nocao classica do direito
francés chegando a um conceito chamado pelo autor de restritissimo, segundo o
qual sé é servico publico os passiveis de exploragdo econdémica.

O mesmo autor adota um conceito intermediario reputando-o mais apropriado

ao ordenamento juridico patrio:

Servigos publicos sé@o as atividades de prestacdo de utilidades econdmicas
a individuos determinados, colocadas pela Constituicdo ou pela Lei a cargo
do Estado, com ou sem reserva de titularidade, e por ele desempenhadas
diretamente ou por seus delegatarios, gratuita ou remuneradamente, com
vistas ao bem estar da coletividade.(ARAGAO, 2008, p. 157)

Ao afirmar que a prestacdo de utilidades € colocada pela Constituicdo ou
pelas leis a cargo do Estado, o autor aponta que determinados servigcos sao publicos
na medida em que a lei assim os classifica, optando pelo critério formal legalista

para definicdo de servicos publicos.
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Perez (2006) faz referéncia as definicbes classicas de servico publico citando
Léon Duguit e Gaston Jéze. Ambos lecionam que a atividade tida como servigco
publico assim o € por definicAo da sociedade ante um julgamento de interesse
social, cabendo ao Estado assegurar, regular e controlar sua execucao.

No estado democrético de direito, as vontades da sociedade séo positivadas
em instrumentos legais, ai incluidas as diversas formas normativas consideradas
validas por determinado Estado.

Maria Sylvia Zanella Di Pietro (2009) adota o mesmo critério definidor de
servigos publicos ao afirmar que servigo publico € “toda atividade material que a lei
atribui ao Estado, para que exerga diretamente ou por meio de seus delegados com
0 objetivo de satisfazer concretamente as necessidades coletivas”.

Mesmo entendimento expressa Medauar (2008) ao afirmar que 0s servicos
podem ser considerados publicos pela constituicdo do pais, por leis ou mesmo pela
tradicdo. A autora assevera que a definicdo de servico publico esta diretamente
relacionada e é decorréncia da ideia que um povo tem do papel do estado na
sociedade.

Medauar (2008) afirma que os servicos publicos sdo uma prestacdo ao
cidaddo usuario. Com este entendimento, afasta as atividades “meio” da
administracdo publica (arquivo, tributacdo, recursos humanos, etc.) da classificacao
de servicos publicos.

Alexandrino e Paulo (2012), ao corroborar com 0 mesmo entendimento dos
demais autores referenciados, lecionam que no Brasil a concepcgao “essencialista”
ndo é adotada para classificar uma atividade como servico publico. Assim, a
natureza e o0 objeto da prestacdo ndo se prestam como baliza para sua

classificacdo. Os autores sintetizam suas consideracdes afirmando:

Quem determina que uma atividade seja prestada sob regime juridico de
direito publico é o préprio ordenamento juridico. Podemos afirmar que s&o
servicos publicos todos aqueles que a prépria Constituicdo atribui
diretamente as pessoas politicas como competéncias a serem por elas
diretamente exercidas. (ALEXANDRINO; PAULO, 2012, p. 683)

Em sintese, pela andlise da doutrina pesquisada, entende-se que servigos
publicos sdo aqueles prestados em regime de direito puablico por expressa definicéo
em lei. A Constituicdo e as leis nela fundamentadas determinam se uma prestacéo
de servico € publica ou nédo, sendo irrelevante para tal classificacdo a analise do

servico em sua esséncia.
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A Lei de Concessdes (Lei Federal n° 8.987/85) regula o art. 175 da
Constituicdo Federal ao tratar do instituto da concessao de servigos publicos. Como
apresentado no inicio deste assunto, a concessdo de servicos publicos a iniciativa
privada tem sido amplamente adotada como instrumento de descentralizacdo da
atividade estatal.

Tais servigcos, por serem de responsabilidade do poder publico e possuir
identificacdo com o0 interesse privado, receberam tratamento especial na
Constituicdo Federal que facultou ao Estado delega-lo a esfera privada. Das formas
de delegacdo possiveis, a Constituicdo Federal da especial destague a concessao
em seu art. 175.

A Lei de Concessodes define em seu art. 2°, I, a concessao de servico publico
como a delegacdo de sua prestacdo, feita pelo poder concedente, mediante
licitacdo, na modalidade de concorréncia, a pessoa juridica ou consércio de
empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e risco e
por prazo determinado.

Analisando a conceituacdo legal, Furtado (2010, p. 573) elenca as

caracteristicas da concessao de servigos publicos:

1. a concessao é uma delegacao de servico publico, o que importa em dizer
gue por meio do contrato de concessado sera transferida a um particular a
incumbéncia da prestagdo do servigco publico sem que isso importe, todavia,
em transferéncia da titularidade do servico;

2. a formalizacéo da concessdo depende de licitagdo, que deve observar
necessariamente a modalidade de concorréncia;

3. somente pode ser concessionario de servigco publico pessoa juridica ou
consorcio de empresas que demonstre a necessaria capacidade para o seu
desempenho; e

4. a exploragdo da concessdo deve ser feita pelo concessionario por sua
conta e risco.

Aragdo (2008, p. 568) sintetiza o mesmo entendimento ao conceituar a

concessao de servicos publicos:

E a delegacdo contratual e remunerada da execucdo de servico publico a
particular para por sua conta e risco explora-lo de acordo com as
disposicbes contratuais e regulamentares pertinentes, por determinado
prazo, fim do qual os bens afetados a prestacdo do servigco, devidamente
amortizados, voltam ou passam a integrar o patriménio publico.

A parte final desta sintese mostra-se especialmente vinculada ao objeto deste
estudo e sera resgatada adiante quando a analise focara mais especificamente na
resposta ao problema proposto.

Extrai-se da lei e da doutrina referenciada a existéncia de trés figuras

envolvidas na concessao: o concedente, 0 concessionario e o usuario.
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O concedente, ou poder concedente, € o ente publico (Unido, estado, Distrito
Federal ou municipio) em cuja competéncia a Constituicdo situou determinado
servico publico, conforme definicdo do art. 2°, | da Lei de Concessdes.

O concessionario é a pessoa juridica de direito publico ou privado a quem o
concedente, por meio de processo licitatério na modalidade concorréncia, delega a
gestéo do servigo publico.

O usuéario é a pessoa que utiliza o servico ou usufrui dos beneficios postos a
disposicéo por meio da prestacéo do servico publico concedido. E o destinatario das
utiidades criadas com a prestacdo do servico, devendo ser passivel de
individualizacdo da massa de administrados (pessoas fisicas ou juridicas) que
podem utilizar o servico. Nao pode ser considerado usuario um cidadéo pelo simples
fato de, por exemplo, residir em area abrangida pelo servico.

A Lei de Concessfes é uma lei geral que define regras a serem observadas
por todos os titulares de servico publico. Esta lei, contudo, ndo trata de servicos
especificos. A autorizacdo para concessdo de determinado servico e 0s aspectos
especificos da concessdo do mesmo devem ser tratados em lei especifica do ente
detentor da titularidade do servico a ele atribuida pela Constituicdo. Assim, 0 mesmo
servico pode ser objeto de concessdo em um municipio, por exemplo, e ndo em
outro.

Aragdo (2008, p. 568) define concessdo de servicos publicos de forma
semelhante a legal como “delegacdo contratual e remunerada da execugao de
servigo publico a particular para por sua conta e risco explora-lo [...]". Traz em sua
conceituacdo uma preocupacgao especial com o contrato como instrumento regrador
da relacéo publico-privada.

Importante destacar a manutenc¢éo da natureza publica do servigo concedido.
Segundo Aragdo (2008), a titularidade € exclusivamente publica para os servicos
assim definidos na Constituicdo. O exercicio pela iniciativa privada nao
descaracteriza este aspecto dos servigos.

Segundo Furtado (2010), além da existéncia de lei especifica, existe um
conjunto de requisitos para que um servigo possa ser concedido a iniciativa privada.

O primeiro deles, por forca do art. 175 da Constituicdo, € que o objeto da
concessdo seja servico publico, portanto, privativo do Estado (concedente).
Qualquer lei que institua regime de concessédo para atividade nédo definida como

servigo publico sera inconstitucional.
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7

Um segundo requisito € que o servico seja passivel de exploracédo
empresarial (pelo concessionario) e prestado a populagédo (usuarios). Este segundo
requisito mostra-se indispensavel uma vez que a gestdo do servico s6 sera
assumida pelo concessionario caso haja nela caracteristicas que possibilitem a
obtencdo de retorno econdmico, fato que caracteriza o objetivo fim da atividade
empresarial. Como consequéncia, tem-se a necessidade de que 0 servico seja
prestado diretamente ao usuario, figura responsavel pelo pagamento do preco
cobrado pelo servico (tarifa) diretamente ao prestador, gerando assim o retorno
econdmico pretendido. Excecéo feita as parcerias publico-privadas criadas pela Lei
n. 11.079/04, que nao constituem o objeto do presente estudo de caso.

Por fim, ante a necessidade de cobranca do usuario, € necessario que o
servico seja utisinguli, ou seja, que o usuario seja perfeitamente identificado e
individualizado do universo de administrados.

Observa-se, entdo, que a concessao €, em sintese, uma transferéncia da
gestdo de um servico publico por seu titular a uma pessoa juridica ou consércio de
empresas para sua exploracdo mediante remuneracéao direta pelos usuarios.

Além da lei geral e das leis especificas, a prestacdo do servigo sob regime de
concessdo rege-se também pelas regras definidas no contrato celebrado entre
concedente e concessionario.

O contrato é o instrumento formal que onde séo definidas as regras
especificas da relacdo entre concedente e concessiondria. Sua obrigatoriedade e
funcdo sado prescritas pelo art. 1° da Lei de Concessfes ao disciplinar que as
concessbes de servicos publicos “reger-se-do pelos termos doart. 175 da
Constituicdo Federal, por esta Lei, pelas normas legais pertinentes e pelas clausulas
dos indispenséaveis contratos.”

Ao concedente cabe, dentre outras prerrogativas, a fiscalizacao do servigco e a
definicdo da tarifa, caracteristicas da natureza publica da relacdo contratual firmada.
O enquadramento do contrato de concessao como de direito publico é entendimento

corroborado por Aragao (2008, p. 566).
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2.2 EQUILIBRIO ECONOMICO FINANCEIRO E INDENIZACAO PELOS
INVESTIMENTOS SEGUNDO A LEI DE CONCESSOES

O art. 10 da Lei de Concessbes prescreve que 0 servico concedido sera
explorado nos termos do contrato, situagdo que, caso mantida, ndo enseja qualquer
alteracdo nas variaveis econémico-financeiras previstas por ocasido da celebracao
contratual. A esta manutencéo de condi¢cGes a Lei chamou de equilibrio econémico-
financeiro.

Verificada alguma alteracdo relevante nos servicos e nas condi¢cdes a ele
relacionadas, pode ser necessaria uma alteracdo nos termos contratuais a fim de
gue tanto o concessionario quanto o concedente e 0s usuarios ndo venham a
suportar um O6nus excessivo, Oou seja, alteram-se 0s encargos das partes
contratantes a fim de restabelecer o equilibrio econémico-financeiro.

Parte-se, portanto, de uma situacao inicial em que h& o equilibrio. Tal situacéo
€, em tese, a prevista na proposta apresentada pelo concessionario onde consta a
guantificacdo financeira de seus encargos e de suas fontes de financiamento, dentre
as quais as tarifas.

Sob o aspecto econdmico-financeiro, os encargos do concessionario podem
ser segregados em dois grandes grupos: 0s custos de operacao e os investimentos
necessarios. O custeio destes dois grupos se da, em ultima analise, com a cobranca
de tarifas.

A gestéo do servigco concedido demanda o gerenciamento também dos riscos
inerentes a atividade. Ndo é assegurado ao concessionario um retorno garantido
independentemente do seu desempenho na execuc¢ao do servico em questao.

O retorno econdmico pela execucdo do servico e pela realizacdo dos
investimentos depende do desempenho eficiente do concessionario como se espera
de qualquer empreendedor ao explorar uma atividade em regime normal de
mercado.

Perez (2006) leciona que apesar da doutrina classica atribuir os riscos da
concessao ao concessionario, segundo correntes doutrinarias mais modernas, 0
contrato de concesséo € um ajuste que trata, dentre outros fatores, da reparticdo de
riscos entre concedente e concessionario. Esta corrente vai de encontro ao
entendimento literal da Lei de Concessdes, cujo teor dispde que a execucdo do

servigco ocorre por conta e risco do concessionario exclusivamente.
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Ao atribuir o risco as partes, caracteriza-se um dos fatores essenciais do
contrato de concessdo: ha riscos e tais riscos devem ser geridos pelas partes,
inclusive pelo concessionario. A responsabilidade pelos riscos importa na gestao dos
mesmos e em suportar as consequéncias da sua ocorréncia.

Ao presente estudo interessa especialmente caracterizar o retorno pelos
investimentos como algo incerto, embora esperado quando verificadas as premissas
adotadas no momento da celebracdo do contrato, ocasido em que sao estimados 0s
fluxos de recursos necessarios a disponibilizacdo dos servicos aos usuarios.

No momento da celebracdo do contrato e definicdo da tarifa, busca-se um
equilibrio tal que permita ao concessionario, ao longo do periodo contratado,
financiar com as tarifas os custos dos servicos e obter um retorno econémico
razoavel sobre os investimentos realizados (entenda-se por razoavel o retorno
fundamentado em parametros legais, em geral, buscando equiparagcdo com a
realidade do mercado especifico).

Contudo, varios fatores podem alterar ao longo do contrato necessidades de
investimento ou mesmo outros fluxos de recursos relacionados as receitas e custos
do servico. Assim, 0 retorno pelos investimentos realizados sem ajustes sO se
verifica se as variaveis a as premissas tomadas no planejamento inicial se
verificarem reais.

O encerramento antecipado da relacdo contratual ou seu fim no prazo
previsto ap0s a realizacdo de investimentos de forma diversa da planejada
demandam uma andlise da situacdo dos investimentos a fim de apurar deveres e
haveres do concedente e do concessionario.

O fim da concessao pode ocorrer de diversas formas, conforme expresso no
art. 35 da Lei de Concessdes: advento do termo contratual, encampacao,
caducidade, rescisdo, anulacdo e faléncia, extingdo ou incapacidade do
concessionario. Furtado (2010) explica cada uma das formas expressas no texto
legal.

Segundo o autor, o advento do termo contratual é simplesmente o fim da
concess&o por decurso do prazo previsto em contrato. E o encerramento da relagéo
contratual no prazo previsto.

A encampacgdo € a retomada do servico pelo poder publico por meio de lei
autorizativa especifica motivada por interesse publico, nos termos do art. 37 da Lei

de Concessoes.
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A caducidade consiste na extingdo da concessao por declaragdao do
concedente em virtude da inexecucdo total ou parcial do contrato. As hipoteses em
que tal forma de extincdo pode ocorrer estdo elencadas no art. 38 da Lei de
Concessoes.

A rescisdo, nos termos do art. 39 da Lei de Concessfes, é a extingdo da
relagdo contratual a pedido do concessionario, geralmente em virtude de
descumprimento de obrigacdo assumida pelo concedente, sempre por via judicial.

A anulacdo pode ocorrer por via administrativa ou judicial sendo motivada por
falha no processo licitatério ou na formalizagdo do contrato ndo passiveis de
convalidag&o.

A extincdo ou incapacidade do concessionario € a ocorréncia de fato que
comprometa ou impossibilite a continuidade do proprio concessionario ou de sua
capacidade, materialmente verificavel, de continuar a prestacdo do servico
concedido.

A legislacdo aplicavel define a obrigacdo do retorno dos bens reversiveis ao
concedente e sua indenizacdo ao concessionario independentemente da forma de
extingdo da concessao.

O art. 23, incisos X e Xl da Lei de Concessoes, disciplina que os contratos
devem conter clausulas que definam os bens reversiveis e a forma de célculo da
indenizacdo devida a concessionaria. Ja o art. 36 estabelece a necessidade de
indenizar o concessionario pelos investimentos relacionados aos bens reversiveis

ainda ndo amortizados ou depreciados por ocasiao do fim da concessao.

2.2.1 Bens vinculados a concesséao

Assunto merecedor de andlise especifica € a natureza dos bens utilizados na
prestacéo do servigo concedido.

A doutrina classica separa os bens em publicos e privados. Aprofundando a
andlise deste entendimento em contraposicdo a realidade dos bens afetos as
concessoes. Aragao (2008) leciona que tais bens séo privados durante a concessao,
porém, sujeitos a uma série e dnus reais.

Tais 6nus decorrem da sujeicdo de sua administracdo as regras estabelecidas

na legislagdo aplicavel ao servico concedido que, por sua vez, originam-se da
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supremacia do interesse publico como principio balizador da relacdo contratual cujo
objeto € a concesséo de servi¢os publicos.

E comum que o concedente defina uma série de prerrogativas para ele
préprio a fim de limitar a livre disposicdo pelo concessionario dos bens afetos ao
servigo. Estas prerrogativas tém por objetivo evitar que tais bens sejam utilizados na
busca de interesses diversos daquele definido para o servico concedido, em Ultima
analise, o interesse publico.

Contudo, ndo se pretende retirar do concessionario a gestdo dos bens, sob
pena de transformar uma delegagcdo de gestdo em simples delegagcédo de execucao
de servico. A gestdo do servico € prerrogativa do concessionario e, por
consequéncia, a gestdo dos bens relacionados ao servico também. Ao poder
concedente cabe apenas limitar o uso dos bens com vistas a consecucdo dos
objetivos do servico.

Esta gestdo privada, sujeita a limites definidos com fundamento no interesse
publico, é que constitui a propriedade privada com 6nus reais a qual se refere o

autor.

2.2.2 Bens reversiveis

Ao tratar das indenizacbes devidas ao concessionario, o art. 36 da Lei de
Concessbes prescreve que sO sao indenizaveis “as parcelas dos investimentos
vinculados a bens reversiveis, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham
sido realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade do servico.”

Por bens reversiveis entende-se aqueles que ao final do contrato,
obrigatoriamente, devem retornar ao concedente, face a sua vinculacdo ao servico
publico. Seguindo entendimento de Furtado (2010, p. 591), a “reversao” destes bens
demanda indenizacdo ao concessionario pelos investimentos feitos na sua aquisicao
ou construcdo ainda ndo amortizados, mesmo que tal fato ocorra ao final do prazo

contratual.
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Entendimento semelhante apresenta Aragédo (2008, p.568 e 570):

Ao final da concesséo, os bens afetados ao servico revertem ao poder
publico. Reverterdo tanto os bens cuja posse € transferida ao
concessionario no momento da concessédo, quanto 0s que 0 Concessionario
incorpora ao servigo durante a execucao do contrato.

Findo o prazo da concessdo, os bens vinculados ao servico publico
revertem ao poder concedente sem qualquer indenizagéo, salvo o que diz
respeito aos bens que, na forma do contrato, ndo tiverem sido amortizados.

A reversdo de bens ao concedente tem por finalidade a manutencdo da
continuidade do servigo publico ao final da relacdo contratual de concessao. Incide
tal previsdo sobre bens definidos como indispensaveis a manutencdo do servico
sem quebra da continuidade em sentido amplo, ou seja, nos niveis de qualidade
verificados por ocasido do fim da concesséo.

O art. 23, inciso X da Lei de Concessfes, estabelece como clausula
contratual necessaria a que defina os bens reversiveis. Nao pretendeu o legislador
gue o contrato trouxesse uma relacdo dos bens reversiveis. Se assim fosse cada
nova aquisigdo ou construgdo pelo concessionario demandaria um aditivo contratual
ou um acréscimo na referida relacdo. Assim, a caracterizacao dos bens passiveis de
reversdo ao concedente deve estar expressa no contrato, sendo desnecessaria sua
individualizacao.

A indenizagdo preconizada pela Lei de Concessdes visa compensar O
concessionario pelos investimentos realizados em bens que ndo geraram o retorno
esperado ao longo do periodo em que 0 mesmo teve 0 servico sob sua gestao.

Observa-se que o concedente, ao apropriar-se de um conjunto de bens, pode
estar apropriando-se também de um investimento do concessiondrio que ainda nao
gerou retorno esperado.

Este é 0 entendimento da regra imposta pela Lei de Concessdes: indeniza-se
0 concessionario pelos bens reversiveis na proporcao do valor ainda ndo amortizado
ou depreciado, ou seja, cujo retorno ao investidor ainda nao ocorreu.

Exclui-se, portanto, do rol de bens passiveis de indeniza¢do: os nao
reversiveis, 0s integralmente amortizados ou depreciados, os que ndo foram
adquiridos ou construidos com recursos do concessionario ou do servigco por ele

administrado.
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2.3 FLUXO DE CAIXA COMO INSTRUMENTO DE ANALISE FINANCEIRA DA
CONCESSAO

A concesséao de um servico publico, como delegacéo da gestdo de um servi¢co
a um terceiro, € composta de dois elementos fortemente ligados a ciéncia
econdmica: oferta do servico e demanda pelo mesmo. A relacdo entre estes dois
elementos € que torna o servico interessante para que um terceiro o assuma.

Nasce neste momento a necessidade de avaliar a viabilidade econdmico-
financeira do servico para que o concedente tenha condi¢cdes de verificar se o
atendimento a critérios exigidos legalmente como a modicidade tarifaria sera
possivel em uma gestdo privada, ou se 0 servico € ou ndo interessante para a
iniciativa privada. Esta ultima questdo desdobra-se em varias vertentes de andlise,
como a viabilidade e amplitude de concorréncia, o equilibrio entre retorno esperado
pelo concessionario e acessibilidade do servico pelas diversas classes sociais da
populacdo, entre outros aspectos.

Segundo Casarotto Filho e Kopitkke (2010), um investidor deve avaliar um
investimento considerando-o0 como uma alocacao de recursos hoje para obtencéo de
um retorno atrativo no futuro que compense a rentincia ao consumo imediato destes
recursos. Deve considerar o recurso a ser investido, os retornos esperados e 0s
riscos a que estara sujeito o investimento.

Assim, os autores defendem que a analise de investimentos deve ter por foco
a distribuicdo de desembolsos financeiros e retornos desta natureza ao longo do
tempo, constituindo estas variaveis em um fluxo de caixa do investimento.

Em sintese, 0 servico passa ser visto como investimento em um negaocio a ser
explorado economicamente pelo concessionario. Ao concessionario cabe avaliar se
tal investimento é interessante para seus objetivos. Ao concedente cabe fazer a
mesma avaliagdo para saber qual o valor “justo” de tal servigo, informagéo basica
para um regulador/fiscalizador.

Assim, a analise do fluxo de caixa projetado do servico vem sendo utilizada
como instrumento de avaliacdo do negadcio (servico publico concedido). Em muitos
casos, o0 fluxo de caixa apresentado pelo concessionario no processo licitatorio
passa a integrar o proprio contrato de concessao.

O concedente, previamente a publicagdo do edital, elabora um fluxo de caixa

do servico pelo periodo que pretende concedé-lo a fim de saber o valor minimo de
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outorga a ser cobrado do concessionario ou o valor maximo de tarifa que torna o
servico economicamente viavel.

A adocdo do fluxo de caixa ndo € mero capricho dos envolvidos na
concessao. Segundo Assaf Neto e Lima (2010, p.323), esta é a metodologia
consagrada pela teoria de financas para a determinacéo do valor de mercado de um
negécio. Segundo os autores, o valor de um empreendimento ou negécio é definido
pelos beneficios econdmicos futuros, medidos por meio do fluxo de caixa, que ele
pode gerar. Um conjunto de bens somente tem valor se for capaz de gerar
resultados futuros.

Ao tratarem dos trés métodos basicos de analise de investimentos, Casarotto
Filho e Kopittke (2010, p. 95) fazem referéncia a analises fundamentadas na
distribuicdo das entradas e saidas de recursos financeiros ao longo do tempo. Os
métodos do valor anual uniforme equivalente, valor presente liquido e da taxa
interna de retorno elencados pelos autores sao todos derivados da aplicagédo de uma
metodologia de andlise sobre um fluxo de caixa projetado.

A metodologia do fluxo de caixa descontado aborda os elementos
fundamentais para analises desta natureza: a) fluxos esperados de caixa; b) taxa
minima de retorno ou taxa minima de atratividade; c) horizonte de tempo das
projecdes; d) riscos.

Ao elaborar o fluxo de caixa, podem-se agrupar suas variaveis quantitativas
em trés grupos essenciais: investimento inicial, receitas operacionais e custos e
despesas operacionais.

Os investimentos iniciais sdo o0s gastos de capital direcionados para a
geracdo de futuros resultados operacionais, mais especificamente, produzir
beneficios econémicos futuros como aumento de receitas ou reducdo de custos e
despesas. Tais investimentos podem ser de natureza tangivel ou intangivel, bens ou
servicos, como exemplificados por Assaf Neto e Lima (2010, p. 167): aquisicdo de
bens produtivos como prédios, terrenos, maquinas, equipamentos, veiculos, outros
gastos necessarios a colocar o empreendimento em funcionamento como fretes,
seguros e despesas de instalacdo, necessidade de aporte inicial de recursos
financeiros para capital de giro, etc.

As receitas operacionais sao as entradas de recursos originadas da operagao
do empreendimento como o0 recebimento pelas vendas de produtos ou pela

prestacao de servicos. Especificamente no caso de concessao de servi¢o publico as
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principais receitas sdo oriundas de tarifas cobradas dos usuarios e da exploracéo de
fontes de receita paralelas ao servico, como publicidade, locag&o de espacos, etc.

Os custos e despesas operacionais sdo o conjunto de dispéndios com o
intuito de custear a manutencdo do empreendimento. Constituem-se de gastos
ligados a elementos necessérios a execucao dos servicos como folha de pagamento
dos funcionérios, material de expediente, matéria prima, aluguéis etc.

Os mesmos autores destacam que os meétodos quantitativos de analise de
investimentos dividem-se entre 0os que nao levam em conta o valor do dinheiro no
tempo, ou seja, sdo estaticos em relacdo as variagcdbes monetarias do ambiente
econOmico, e 0s que consideram tais variagdes. Neste segundo grupo, ao qual os
autores atribuem maior rigor conceitual, encontra-se o fluxo de caixa descontado e
os demais métodos de analise dele derivados como o valor presente liquido e a taxa
interna de retorno, por exemplo.

Além dos trés grupos essenciais abordados, mostra-se necessario ao
presente estudo abordar os ingressos de caixa ao final do projeto (final do contrato
de concesséo) resultantes da indenizacédo ao concessionario, foco da pesquisa.

Gitman (2002) aborda os ingressos financeiros resultantes da liquidacao do

projeto como fluxo de caixa residual:

Fluxo de caixa residual é o fluxo de caixa relevante resultante da liquidacéo
d um investimento a longo prazo no final de sua vida.

O fluxo de caixa resultante do término e liquida¢éo de um projeto no final de
sua vida econdmica é o fluxo de caixa residual. [...] Quando aplicaveis, é
importante  reconhecer esses fluxos, pois eles podem afetar
significativamente a decisdo de dispéndios de capital. (GITMAN, 2002, p.
308)

Mesmos os autores que ndo abordam o conceito de fluxo de caixa residual de
forma expressa, como os ja citados Assaf Neto e Lima (2010) e Casarotto Filho e
Kopittke (2010), contemplam esta varidvel em suas obras.

Assaf Neto e Lima (2010) lecionam que tanto os recursos destinados a
aguisicao de ativos fixos como a formacédo de capital de giro integram o conjunto de
investimentos iniciais do projeto. Ao demonstrar um exemplo de fluxo de caixa,
demonstram como ingresso de recursos o valor resultante do capital de giro
existente ao final do projeto. Pela similaridade como sado contempladas a aquisicéo
de ativos fixos e a formacéo de capital de giro inicial, pode-se considerar que 0s

saldos destes dois elementos existentes ao final do projeto devem receber o0 mesmo
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tratamento, ou seja, integrar o montante daquilo que Gitman (2002) chama de fluxo
de caixa residual.

Casarotto Filho e Kopittke (2010) demonstram a utilizacdo do fluxo de caixa
nas analises econdmico-financeiras com um exemplo onde informam como
caracteristica do projeto a existéncia de um valor residual do ativo fixo no montante
de R$ 212.000,00. Ao demonstrarem o fluxo de caixa do referido projeto, reportam
um valor negativo de investimento (portanto, ingresso de caixa) no montante de R$

905.850,00. Tal valor é assim explicado pelos autores:

Observa-se que no ano dez [Ultimo do exemplo demonstrado], na linha
investimento, ha um valor negativo de 905.850,00, formado pelo valor
residual do fixo mais o capital de giro existente. Este valor retornaria ao
acionista em caso de venda da empresa. (CASAROTTO FILHO;
KOPITTKE, 2010, p. 208)

Assaf Neto e Lima (2010, p. 322) continuam tecendo consideracdes sobre a

avaliacdo de um empreendimento afirmando:

Uma empresa € avaliada por sua riqueza econémica expressa a valor
presente, dimensionada pelos beneficios operacionais de caixa esperado no
futuro e descontados por uma taxa de atratividade que reflete o custo de
oportunidade dos provedores de capital.

A avaliacdo com base na riqueza econdmica defendida pelos autores implica
em avaliar o fluxo de caixa futuro (entradas e saidas de recursos financeiros)
ponderado ao longo do tempo pelo custo de oportunidade.

Por custo de oportunidade entenda-se o retorno possivel em outra alternativa
de investimento. Este entendimento pode ser depreendido da licdo de Brighan e
Ehrhardt (2010, p. 546) ao afirmarem que custo de oportunidade “sdo os fluxos de
caixa que poderiam ser gerados por um ativo que a empresa ja possui, uma vez que
ele ndo esteja sendo usado para o projeto em questdo.”

Martins (2003, p. 234) apresenta seu entendimento acerca do custo de

oportunidade com um exemplo bastante ilustrativo:

Representa o custo de oportunidade o quanto a empresa sacrificou em
termos de remuneracéo por ter aplicado seus recursos numa alternativa ao
invés de em outra. Se usou seus recursos para a compra de equipamentos
para a producdo de sorvetes, o custo de oportunidade desse investimento é
0 quanto deixou de ganhar por ndo ter aplicado aquele valor em outra forma
de investimento que estava a seu alcance.

Esta ponderacédo pelo custo de oportunidade busca agregar aos fluxos de
caixa futuros o conceito de valor de dinheiro no tempo, ou seja, um mesmo valor
deve ser avaliado de forma diferente se for recebido hoje, no prazo de um ano, ou

apos vinte anos.
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Gitman (2002) desenvolve a ideia da relatividade do valor financeiro em

relacdo ao tempo em que o mesmo estara disponivel ou acessivel:

Uma vez que consideramos a continuidade de uma empresa [ou de um
projeto], seu valor e as decisdes do administrador financeiro devem ser
avaliados a luz tanto dos fluxos de caixa presentes como futuros — tanto
entradas como saidas. Uma vez que as empresas, assim cOmo 0S
individuos, sempre se deparam com oportunidades de obter taxas de
retorno positivas sobre seus fundos, isto €, as taxas de juro sdo sempre
maiores que zero, o timing dos fluxos de caixa tem importantes
consequéncias econdmicas. Ter uma visdo de longo prazo requer que o
administrador financeiro, de uma maneira explicita, reconheca o valor do
dinheiro no tempo. (GITMAN, 2002, p. 152)

Uma vez que o dinheiro tem um valor no tempo (existem oportunidades
para se obter taxas de retorno positivas), os fluxos de caixa associados com
um investimento [...] devem ser medidos no mesmo instante de tempo.
Tipicamente este instante é o final ou o inicio da vida do investimento.
(GITMAN, 2002, p. 153)

Brighan e Ehrhardt (2010, p. 283) compartilham da mesma ideia, embora
sejam mais breves neste ponto devido ao carater mais pratico de sua obra: “é
essencial que os administradores financeiros tenham um entendimento claro do
valor do dinheiro no tempo e de seu impacto sobre os precos das acdes.”

A andlise desta caracteristica dindmica da variabilidade do valor dos recursos
financeiros demanda atribuir a tais fluxos valor relativo a um mesmo momento,
independentemente do momento em que serdo disponiveis. Gitman (2002, p. 172)
prescreve, dentre outras possibilidades, mensurar todo o fluxo de caixa no momento
inicial do projeto, chamando o resultado quantitativo desta andlise de valor presente.
Conceitua valor presente como “o valor atual de um montante futuro em unidades
monetarias. O montante de unidades monetarias que poderia ser investido hoje a
uma dada taxa de juros durante um periodo especificado, para se igualar ao
montante futuro.”

Autores ja referenciados como Brighan e Ehrhardt (2010), Assaf Neto e Lima
(2010), Casarotto Filho e Kopittke (2010) e Gitman (2002), lecionam que para
mensurar o efeito do tempo sobre os fluxos de caixa, desconta-se a valor presente
0S mesmos por uma taxa de atratividade, que & basicamente um percentual que
define a remuneracao esperada do capital empregado no empreendimento.

Exemplificando, considere-se que um determinado investidor pretenda obter
um retorno minimo de 10% ao ano para seu capital. Considere-se também que
determinado empreendimento demanda um investimento inicial de R$ 2.500,00 e

terd um fluxo de caixa liquido anual de R$ 1.000,00 ao longo de trés anos,
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resultando num ingresso total de recursos no montante de R$ 3.000,00 e resultado
liguido de R$ 500,00. Contudo, este montante ndo leva em conta o tempo
necessario ao retorno e a atratividade esperada na forma de remuneracéo o capital
pelo investidor.

Assim, para agregar tais elementos a analise, cabe trazer os fluxos de caixa a
valor presente descontando-os pela taxa de atratividade:

Quadro 01: Exemplo de desconto a valor presente

Ano 0 1 2 3

Fluxo de caixa -2.500 1.000 1.000 1.000
Célculo do valor presente 1.000/(1,10)* | 1.000/(1,10)? | 1.000/(1,10)®
Fluxo de caixa descontado -2.500 909 826 751

Observa-se que o total do fluxo de caixa trazido a valor presente descontado
pelo retorno minimo esperado é de aproximadamente R$ 2.486,00, bem inferior aos
R$ 3.000,00 anteriormente obtidos. Em valores liquidos, deduzindo-se o
investimento inicial, o negdcio resultard em um valor negativo de R$ 14,00, ou seja,
ndo ha retorno. Em sintese, o empreendimento ndo assegura o retorno esperado de

10% ao ano.

2.4 DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

A depreciacdo e a amortizacao referidas na legislacéo e literatura abordadas
neste estudo tem sua conceituacdo derivada, em principio, da ciéncia contabil, cujo
parametro conceitual legal atualmente vigente data de 1976.

A Lei n. 6404/76, ao definir regras a serem observadas pelas sociedades
andnimas e estabelecer critérios para avaliacdo de ativos a serem adotados também
pelas demais pessoas juridicas, classifica os bens de uma entidade no ativo,

conforme prescrito em seu art. 179:

Art. 179. As contas seréo classificadas do seguinte modo:

IV — no ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens
corporeos destinados a manutencdo das atividades da companhia ou
da empresa ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes
de operagdes que transfiram a companhia os beneficios, riscos e controle
desses bens;

VI — no intangivel: os direitos que tenham por objeto bens incorpdreos
destinados a manutencdo da companhia ou exercidos com essa
finalidade, inclusive o fundo de comércio adquirido. (sem grifo no original)

A mesma Lei, ao estabelecer os critérios de avaliacdo dos ativos da entidade

em seu art. 183, conceitua depreciacdo e amortizacao:
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Critérios de Avaliacdo do Ativo

Art. 183. No balanco, os elementos do ativo serdo avaliados segundo os
seguintes critérios:

[...]

V - os direitos classificados no imobilizado, pelo custo de aquisicao,
deduzido do saldo da respectiva conta de depreciacdo, amortizacdo ou
exaustéo;

[...]

VIl — os direitos classificados no intangivel, pelo custo incorrido na aquisi¢ao
deduzido do saldo da respectiva conta de amortizacéo;

[...]

§ 2° A diminuicdo do valor dos elementos dos ativos imobilizado e
intangivel sera registrada periodicamente nas contas de:

a) depreciacao, quando corresponder a perda do valor dos direitos que tém
por objeto bens fisicos sujeitos a desgaste ou perda de utilidade por uso,
acédo da natureza ou obsolescéncia;

b) amortizacdo, quando corresponder a perda do valor do capital aplicado
na aquisicdo de direitos da propriedade industrial ou comercial e quaisquer
outros com existéncia ou exercicio de duracdo limitada, ou cujo objeto
sejam bens de utilizacdo por prazo legal ou contratualmente limitado;

¢) exaustdo, quando corresponder a perda do valor, decorrente da sua
exploracdo, de direitos cujo objeto sejam recursos minerais ou florestais, ou
bens aplicados nessa exploracdo. (grifos propositais)

O Conselho Federal de Contabilidade tratou da matéria ao emitir a Resolucdo
n. 1.177/09, que aprovou a Norma Brasileira de Contabilidade (NBC) TG 27 — Ativo
Imobilizado, fundadamentada no Pronuncimaneto Técnico CPC 27 do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), criado pela Resolu¢cdo CFC n.. 1.055/05.

A Resolucédo n. 1.177 conceitua ativo imobilizado nos seguintes termos:

Ativo imobilizado é o item tangivel que:

(& é mantido para uso na producdo ou fornecimento de mercadorias ou
servigos, para aluguel a outros, ou para fins administrativos; e

(b)  se espera utilizar por mais de um periodo.

Correspondem aos direitos que tenham por objeto bens corpéreos
destinados a manutencdo das atividades da entidade ou exercidos com
essa finalidade, inclusive os decorrentes de operacdes que transfiram a ela
0s beneficios, os riscos e o controle desses bens.

Esta norma conceitua depreciacdo como a “alocacdo sistematica do valor
depreciavel de um ativo ao longo da sua vida util” e considera valor depreciavel “o
custo de um ativo ou outro valor que substitua o custo, menos o seu valor residual”.

ludicibus et al. (2010, p. 249), apds analisar as normas citadas, sintetiza a
conceituagao legal afirmando que “a depreciacdo e ser contabilizada deve ser,
conforme a Lei das Sociedades por A¢des, a que corresponder ao desgaste efetivo
pelo uso ou perda de sua utilidade, mesmo por acdo da natureza ou obsolescéncia”.

Tratamento semelhante € dado aos bens intangiveis pela Resolugdo n.
1.303/10 do Conselho Federal de Contabilidade, que aprovou a NBC TG 04 — Ativo
Intangivel, com fundamento no Pronunciamento Técnico 04 do CPC.
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A citada norma disciplina que “ativo é um recurso controlado pela entidade
como resultado de eventos passados e do qual se espera que resultem beneficios
econdmicos futuros para a entidade”. Define ainda que “ativo intangivel € um ativo
nao monetario identificavel sem substancia fisica”.

Ainda em paralelo com a disciplina adotada para o imobilizado, a Resolugéo
n. 1.303 estabelece que “amortizacéo € a alocacao sistematica do valor amortizavel
de ativo intangivel ao longo da sua vida util” e valor amortizavel “é o custo de um
ativo ou outro valor que substitua o custo, menos o seu valor residual”.

Assim, pode-se concluir que, legalmente, depreciacdo e amortizacdo sao
perdas de valor de itens patrimoniais do ativo imobilizado e do intangivel da empresa
ou, no caso das concessoes, dos bens vinculados ao servi¢o publico concedido.

Para Ferreira (2010, p. 446):

A depreciacdo deve ser registrada pela pessoa que suportar o encargo
econdmico da perda de valor, de acordo com as condi¢bes de propriedade,
posse ou uso do bem.

[...]

A depreciacé@o € aplichvel somente aos bens corpéreos que sofrem perda
de valor em virtude:

1 - do uso;

2 —da acdo da natureza; e

3 —da obsolescéncia.

[...]

Nos termos do CPC 27, os beneficios econdmicos futuros incorporados no
ativo sdo consumidos pela entidade principalmente por meio do seu uso.
Porém, outros fatores, tais como obsolescéncia técnica ou comercial ou
desgaste normal enquanto o ativo permanece ocioso, muitas vezes dao
origem a diminuicdo dos beneficios econdmicos que poderiam ter sido
obtidos do ativo. Desse modo, todos os seguintes fatores sédo considerados
na determinacéo da vida util do ativo:

1 — uso esperado do ativo que é avaliado com base na capacidade ou
producéo fisica esperada do ativo;

2 — desgaste fisico normal esperado, que depende de fatores operacionais
tais como o nimero de turnos durante os quais o0 ativo sera usado, O
programa de reparos e manutencdo e o cuidado e a manutengéo do ativo
enquanto estiver ocioso;

3 — obsolescéncia técnica ou comercial proveniente de mudancas ou
melhorias na producéo, ou de mudanca na demanda do mercado para o
produto ou servigo derivado do ativo;

4 — limites legais ou semelhantes no uso do ativo, tais como as datas de
término dos contratos de arrendamento mercantil relativo ao ativo.

Ainda conforme ao CPC 27, a vida Gtil de um ativo é definida em termos de
utilidade esperada do ativo para a entidade.

ludicibus et al. (2010) destacam que o valor sujeito & depreciacdo (valor
depreciavel) de um bem é o seu o valor de custo deduzido de seu valor residual,
assim entendido este ultimo como aquele que se espera obter do bem apds o fim de

sua vida util. O valor residual pode ser obtido quantificando-se, por exemplo, o preco
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pelo qual se pode vender um bem que ndo mais gera beneficios a entidade, ou seja,
que encerrou sua vida util.

Lemes Junior, Cherobim e Rigo (2002, p.175) assinalam a grande importancia
da depreciacdo e amortizacdo na avaliacdo dos fluxos de caixa, mesmo ndo sendo
despesas que representem um desembolso financeiro contemporaneo a sua
ocorréncia.

Observa-se que pela disciplina extraida da ciéncia contabil e da legislacéao
correlata, os bens vinculados ao servico publico e administrados pela concessionaria
(entidade) podem ser ativos imobilizados ou intangiveis. Os mesmos sofrem uma
perda de valor pela redugéo da sua capacidade de gerar beneficio econémico futuro,
geralmente representada pela reducédo da vida atil dos mesmos, sendo esta perda
monetariamente quantificada chamada de depreciacéo (imobilizado) ou amortizacao

(intangivel).

2.4.1 Métodos de depreciacao

A forma de quantificar a depreciacdo ou a amortizacdo depende do método
adotado. O objetivo do método de depreciacao é refletir da forma mais real possivel
a perda de capacidade de gerar beneficio econémico futuro para a entidade.

Esta perda pode ser medida na propor¢cdo do transcurso de sua vida Uutil,
conceituada pelas NBC TG 04 e 27 como “o periodo de tempo durante o qual a
entidade espera utilizar o ativo; ou o nimero de unidades de producdo ou de
unidades semelhantes que a entidade espera obter pela utilizagao do ativo”.

Assim, definir a vida util de um ativo e mensurar 0 seu “exaurimento” sdo
passos necessarios a quantificacdo do valor de depreciacdo ou amortizacdo de um
bem, conforme itens 50 a 59 da NBC TG 27 e itens 88 a 99 da NBC TG 04.

Existem varios métodos para o célculo da depreciacdo e da amortizacao dos
investimentos realizados em um negocio. A adocdo de um método leva em conta
varios fatores como o impacto tributario esperado, a relevancia dos aumentos de
gastos com manutencdo ao longo do tempo, a politica de renovacdo dos ativos da
entidade, etc.

Segundo a NBC TG 27, o método de depreciacdo utilizado deve refletir o
padrdo de consumo pela entidade dos beneficios econdmicos futuros. A NBC TG 04

estabelece a mesma diretriz ao abordar os métodos de amortizacéo, segundo a qual
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deve “obedecer ao padrdo de consumo dos beneficios econdmicos futuros
esperados, incorporados ao ativo, e aplicado consistentemente entre periodos, a
nao ser que exista alteracdo nesse padrao”.

Embora haja uma diretriz geral, as proprias normas citadas preservam a
liberdade de escolha e adocéo, pela entidade, de critérios para formatacdo de um
método de depreciacdo e de amortizacao.

Trés destes métodos merecem destaque para ilustrar as possibilidades
diferenciadas de calculo, seja pela sua diversidade, seja pela recorréncia com que
sdo abordados na literatura contdbil como o exemplo das referéncias feitas por
ludicibus et al. (2010) e Ferreira (2010):

O método da depreciacdo linear ou das quotas constantes consiste em
reduzir o valor do ativo em parcelas constantes ao longo do tempo. Seu valor
depreciavel é dividido pelo nimero de periodos de sua vida Util e apropriado como
depreciagdo ou amortiza¢do no transcurso desta vida util.

O método da soma dos digitos, segundo ludicibus et al. (2010, p. 252), resulta
em quotas de depreciacdo decrescentes a fim, por exemplo, de equacionar 0s
gastos com manutencdo que acabam aumentando na medida em que o ativo fica

mais velho. Afirmam os autores:

Este método proporciona quotas de depreciacdo maiores no inicio e
menores no fim da vida til. Permite maior uniformidade nos custos, ja que
0s bens, quando novos, necessitam de pouca manutencdo e reparos. Com
0 passar do tempo os referido encargos tendem a aumentar. Esse
crescimento das despesas de manutencdo e reparos seria compensado
pelas quotas decrescentes de depreciacdo, resultando em custos globais
mais uniformes, [...]

Um terceiro método € o das unidades produzidas ou horas trabalhadas. Para
alguns bens a vida util esta mais relacionada ao uso efetivo do que ao passar do
tempo, nestes casos pode ser mais apropriado calcular a depreciagéo proporcional
ao numero de unidades de utilidade (unidades produzidas, processos realizados,
etc.) ou horas de trabalho efetivo. ludicibus et al. (2010), embora aborde o método
de horas trabalhadas como diferente do método de unidades produzidas, leciona
gue ambos partem da estimativa das unidades de utilidade a serem trabalhadas ao
longo da via atil do bem (sejam horas ou unidades fisicas). Essa semelhanca de
critério para determinagcdo da vida util € que possibilita, para os fins do presente

estudo, aborda-los como um mesmo método.
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Embora estes trés métodos sejam os mais presentes na literatura, a criagdo
de métodos hibridos originados da conjun¢édo destes ou mesmo a criagdo de novos
meétodos € possivel, conforme exposto pelas NBC TG 04 e 27, desde que o método
empregado reflita da melhor forma possivel o padrdo de consumo dos beneficios
econdmicos esperados com o uso do bem.

A aplicacdo do método de depreciacdo demanda atencdo ao rigor técnico
conceitual prescrito pela normatizacdo e doutrina contabil. Contudo, para fins de
determinacao da base de calculo tributaria, especialmente do Imposto de Renda das
Pessoas Juridicas e da Contribuicdo Social Sobre Lucro Liquido, a legislacéo fiscal
tributaria estabelece taxas méaximas (vida atil minima) aplicaveis aos mais diversos
tipos de bens.

Para ludicibus et al. (2010) a adocdo unicamente das taxas definidas pela
legislagédo fiscal tem sido uma tendéncia nas empresas brasileiras. Os autores
condenam esta pratica e defendem que tais taxas devem ser aplicadas apenas para
fins fiscais de calculo da base de incidéncia dos tributos, devendo o registro da
depreciacdo como impacto no patriménio empresarial ser registrado com base em
taxas de depreciacdo de fato derivadas da vida util real dos bens.

Segundo os autores, a depreciacdo deve espelhar a vida util de fato, mesmo

quando divergente das taxas impostas pela legislacao fiscal tributaria:

Para fins contabeis, porém, ndo se deve simplesmente aceitar e adotar as
taxas de depreciacéo fixadas como maximas pela legislacao fiscal, ou seja,
deve-se fazer uma andlise criteriosa dos bens da empresa que formam seu
imobilizado e estimar sua vida util econdmica e seu valor residual,
considerando suas caracteristicas técnicas, condicGes gerais de uso e
outros fatores que podem influenciar em sua vida Gtil. Como consequéncia,
guando determinado bem ou classe de bens tiver vida atil provavel diferente
da permitia fiscalmente, deve-se adotar a vida (til estimada como base para
registro da depreciacao na contabilidade [...] (IUDICIBUS et al, 2010, p. 250)

Concluem os autores que a depreciacdo e a amortizacdo devem derivar da
andlise da vida util real dos bens. Divergéncias entre a taxa definida com esta base
e a definida na legislacéo fiscal devem ser ajustadas em registros fiscais a fim de
gue o impacto tributario seja aproveitado pelo contribuinte sem desvirtuar a

valoracgéao real da depreciacéo e dos bens da empresa.
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2.4.2 Amortizacdes e depreciagcdes no fluxo de caixa

Na avaliacdo econdmica de investimentos as despesas que nao representam
um desembolso de caixa ndo devem ser consideradas no fluxo de caixa. Assaf Neto
e Lima (2010, p. 169) lecionam que tais despesas afetam o fluxo de caixa de forma
indireta.

Tanto a amortizacdo quanto a depreciacdo sdo dedutiveis do resultado do
negocio para fins de tributacédo, especialmente no ambito do imposto de renda e da
contribuicdo social sobre o lucro liquido. Estes tributos, por sua vez, integram o fluxo
de caixa por representarem um desembolso de caixa.

Casarotto Filho e Kopittke (2010, p. 144) apresentam o mesmo entendimento
ao afirmarem que a depreciacdo “ndo € um desembolso, porém é uma despesa e,
como tal, pode ser abatida das receitas, diminuindo o lucro tributavel e,
consequentemente, o imposto de renda, este sim um desembolso real e com efeitos
sobre o fluxo de caixa”.

Conclui-se pela doutrina dos autores referenciados que o reflexo das
amortizacbes e depreciacdes no fluxo de caixa € indireto e proporcional ao seu
impacto sobre o célculo dos tributos, visto ndo configurarem uma efetiva saida de

recursos financeiros do negacio.
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3 METODOLOGIA DA PESQUISA

O conhecimento cientifico, segundo Matias-Pereira (2012, p. 32) “é realizado
por meio de investigacao metddica, escrupulosa e rigorosa e suprime tudo que ha de
individual e particular no conhecimento vulgar’. Deriva do recolhimento de
conhecimentos comuns a varias fontes acerca de um mesmo objeto e sua
sistematizacao logica a fim de aperfeicoa-lo.

A pesquisa cientifica demanda rigores técnicos que resguardem a validade de
suas conclusdes. Este rigor é observado pela ado¢do do método cientifico assim
entendido por Matias-Pereira (2012, p. 30) como “percurso para alcangar um fim ou
pelo qual se atinge um obijetivo, ou seja, € o caminho realizado pelo cientista quando

focado na produgao do conhecimento”. Na sequéncia, conclui:

O método pode ser aceito como a sequéncia de operacgdes realizadas pelo
intelecto para atingir certo resultado; trajeto intelectual; modo sistematico,
ordenado, de pensar e investigar; e conjunto de procedimentos que
permitem alcancar a verdade cientifica. Os métodos fundamentais sdo: a
deducéo e a inducéo.

Entendimento semelhante apresenta Ferrari (1982, p.24) ao conceituar
método, afirmando ser “a forma de proceder ao longo de um caminho. Na ciéncia, os
meétodos constituem os instrumentos basicos que ordenam de inicio 0 pensamento
em sistemas e tracam de modo ordenado a forma de proceder do cientista ao longo
de um percurso, para alcangar um objetivo”.

A presente pesquisa sera desenvolvida adotando-se o0 método de abordagem

indutivo, que segundo Matias-Pereira (2012, p. 36) pode ser assim descrito:

Este método considera que o conhecimento é fundamentado na
experiéncia, ndo levando em conta principios preestabelecidos. No
raciocinio indutivo a generalizacdo deriva de observacbes de casos da
realidade concreta. As constatacdes particulares levam a elaboragdo de
generalizagfes. Assim, o método indutivo realiza-se em trés etapas:
observacdo dos fenbmenos, descoberta da relacdo entre eles,
generalizagdo da relacéo.

Para Marconi e Lakatos (2011, p. 110) o método indutivo é aquele “cuja
aproximacdo dos fenbmenos caminha geralmente para planos cada vez mais
abrangentes, indo das constatagdes mais particulares as leis e teorias”.

O método indutivo esta caracterizado na presente pesquisa pelo estudo do
impacto da depreciacdo no valor indenizavel em um contrato de concessao
especifico, sendo as conclusbes deste estudo, em tese, aplicaveis a casos

semelhantes.
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Quanto ao método de procedimento, sera adotado o monogréafico assim
caracterizado por Marconi e Lakatos (2012, p. 155):

Trata-se, portanto, de um estudo sobre um tema especifico ou particular,
com suficiente valor representativo e que obedece a rigorosa metodologia.
Investiga determinado assunto ndo s6 em profundidade, mas em todos os
seus angulos e aspectos, dependendo dos fins a que se destina.

Tem como base a escolha de uma unidade ou elemento social, sob duas
circunstancias: 1) ser suficientemente representativo de um todo cujas
caracteristicas se analisam; 2) ser capaz de reunir os elementos
constitutivos de um sistema social ou de refletir as incidéncias e fendbmenos
de carater autenticamente coletivo.

A pesquisa a ser desenvolvida sera ainda do tipo descritiva, que na licao de
Matias-Pereira (2012, p. 89) “visa descrever as caracteristicas de determinada
populacdo ou fenbmeno, ou o estabelecimento de relagdo entre variaveis”. O
fenbmeno analisado é a indenizacdo gerada ao final da concesséo e a andlise das
variaveis determinantes deste fenémeno (contrato de concessédo, legislacdo
aplicavel, depreciacédo, amortizacao, etc.) é parte fundamental da presente pesquisa.

Embora o objetivo da pesquisa seja mensurar financeiramente o impacto da
depreciacdo na indenizagdo, tal mensuragdo consiste no resultado de toda uma
andlise de conceitos e caracterizacdes qualitativas legais e econdmico-financeiras
dos mesmos a fim de conhecer seus papéis na composicdo do valor indenizavel.
Pode-se afirmar, portanto, que se trata de uma pesquisa predominantemente
qualitativa.

A pesquisa qualitativa é assim descrita por Matias-Pereira (2012, p.87):

Parte do entendimento de que existe uma relacdo dindmica entre o mundo
real e o sujeito, isto &, um vinculo indissocidvel entre o mundo objetivo e a
subjetividade do sujeito que ndo pode ser traduzido em numeros. A
interpretacdo dos fendmenos e a atribuicdo de significados séo basicas no
processe de pesquisa qualitativa. Ndo requerem o uso de métodos e
técnicas estatisticas. O ambiente natural é a fonte direta para coleta de
dados e o pesquisador é o instrumento-chave. E descritiva. O pesquisador
tende a analisar seus dados indutivamente. O processo e seu significado
sao o foco principal de abordagem.

O resultado da pesquisa dimensionado financeiramente constitui um aspecto
de carater quantitativo, situacdo que permite classificar o método de pesquisa como
misto: quantitativo quanto aos resultados, mas predominantemente qualitativo
guanto as premissas e analises.

A conjugacdo dos dois métodos qualitativo e quantitativo no método misto é

definida por autores como Creswell (2010, p. 27):

A pesquisa de métodos mistos € uma abordagem de investigacdo que
combina ou associa as formas qualitativa e quantitativa. Envolve suposi¢cfes
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filosoficas, o uso de abordagens qualitativa e quantitativas e a mistura das
duas abordagens em um estudo. Por isso, € mais que uma simples coleta e
analise dos dois tipos de dados, envolve também o uso das duas
abordagens em conjunto, de modo que a forca geral de um estudo seja
maior do que a da pesquisa qualitativa ou quantitativa isolada.

Quanto a forma, a pesquisa sera um estudo de caso por definir o foco de
analise em um unico objeto especifico, permitindo um aprofundamento do
conhecimento sobre este objeto.

Trata-se de analisar o impacto da depreciacdo dos bens afetos a concesséao
de servico de abastecimento de &agua, coleta e tratamento de esgoto de um
municipio catarinense na determinacdo do valor indenizavel ao concessionario por
ocasiao do fim do contrato.

O estudo de caso, de acordo com Tafner e Silva (2009, p. 144), caracteriza-se
por “estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objetos, de maneira a se obter o
seu amplo e detalhados conhecimento.” Ideia semelhante é defendida por Zanella
(2007, p. 36):

Estudo de caso: estudo exaustivo de um ou poucos objetos de pesquisa, de
maneira a permitir o aprofundamento do seu conhecimento. Os estudos de
caso tém grande profundidade e pequena amplitude, pois procuram
conhecer a realidade de um individuo, de um grupo de pessoas, de uma ou
mais organizagcfes em profundidade.

Embora o estudo de caso apresente amplitude restrita, esta forma de
pesquisa resulta em conclusbes que poderdo ser aplicaveis, em principio, a casos

que apresentem caracteristicas parecidas, contribuindo para a relevancia da mesma.
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4 ANALISE DO CASO DE UM MUNICIPIO CATARINENSE

Neste capitulo, desenvolve-se a analise de uma concesséao publica de servigco
de distribuicdo de dgua e coleta e tratamento de esgoto ocorrido num municipio de
Santa Catarina. S8o analisados os elementos contratuais e legais especificos do

servico e sua funcéo na definicdo do valor indenizavel.

4.1 CONTEXTO HISTORICO DA CONCESSAO

Em 1977 o Municipio outorgou & Companhia Catarinense de Agua e
Saneamento (CASAN) o servico de distribuicdo de &gua tratada e de coleta e
tratamento de esgoto. Esta outorga perdurou até 2003, quando foi editada lei
municipal autorizando o Executivo Municipal a deflagrar processo licitatério para
concessao dos referidos servicos pelo prazo de 25 (vinte e cinco) anos.

Naquela ocasido, ja estava em vigor a Lei Municipal n. 1.468/98, com redacdo
dada pela Lei Municipal n. 1.887/01, dispondo sobre o regime de concessao e
permisséo de servicos publicos em geral. Seu artigo 19 definia como obrigatodrias as
clausulas referentes aos casos de extingdo da concessédo, aos bens reversiveis e
aos critérios para o calculo e forma de pagamento das indenizacdes devidas a
Concessionaria, quando for o caso. O capitulo X da referida Lei trata da extincdo da
concessao e da indenizacdo ao Concessionario pelos investimentos nos mesmos
termos pactuados no Contrato de Concessao, analisados na sequéncia.

A autorizacdo da concorréncia ocorreu em 16/12/2003, sendo o Edital
publicado em 23/12/2003. Em 01/03/2004 houve a homologacdo do processo
licitatério seguida da assinatura do Contrato de Concesséo em 30/04/2004.

A proposta vencedora, apresentada nos termos do Anexo 12 do Edital,
passou entdo a integrar o Contrato. Nela, consta a projecdo do fluxo de caixa do
servico para o periodo de vigéncia da concesséo e as bases quantitativas para as
variaveis integrantes do fluxo de caixa, como investimentos, custos operacionais e
receitas projetadas.

Ante a cronologia relatada, pode-se concluir que os servicos ficardo sob

gestdo da Concessionaria pelo periodo de 25 anos, iniciando em 2004. Este é o
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periodo considerado no fluxo de caixa apresentado na proposta e que a partir da
assinatura do contrato passa a integra-lo.

A correta e clara definicdo do periodo da concessao € relevante para o estudo
uma vez que o decorrer do tempo de uso dos bens serad determinante na
quantificacdo do valor da depreciacdo ou amortizagéo. A existéncia de um limite final
de vigéncia também € fundamental para nortear as decisdes por novos
investimentos e a forma como 0s mesmos serao realizados.

Embora para a Concessionaria tal anélise possa parecer irrelevante, visto que
0s custos dos investimentos serdo compensados pelo retorno obtido na operacéao do
servigco e pela indenizagdo ao seu término, ndo se pode dizer o mesmo para o
Concedente. E do Concedente a atribui¢éo de autorizar investimentos n&o previstos
na proposta apresentada pela Concessionaria, conforme dispfe a clausula décima

primeira do Contrato de Concessao.

4.2 CLAUSULAS CONTRATUAIS RELACIONADAS A INDENIZACAO PELOS
INVESTIMENTOS

O Contrato entre Concedente e Concessionario foi celebrado em 2004, tendo
prazo de vigéncia de 25 anos. O objeto expresso na clausula segunda € a gestédo do
sistema e servicos de abastecimento de agua, coleta e tratamento de esgoto
sanitario do Municipio, incluindo a captacdo de agua bruta, o bombeamento, aducao,
tratamento, reservacdo e distribuicdo de agua tratada, a coleta, o transporte,
tratamento e disposicao final dos esgotos sanitarios.

O parégrafo terceiro da clausula segunda considera parte do Contrato o Edital
de licitacdo e a proposta apresentada pelo licitante vencedor, agora Concessionario.
Na proposta apresentada que passou a integrar o Contrato, consta a projecao do
fluxo de caixa do servico, estimado pelo periodo de vigéncia da concessédo e o
demonstrativo das bases quantitativas adotadas para a elaboracao do fluxo.

Para o estudo, merece especial destaque o Quadro 11 da proposta que
demonstra a depreciacdo dos investimentos apropriada ano a ano ao resultado do
Concessionario. Embora tal demonstracdo tenha sido elaborada a fim de determinar
o valor dos tributos resultantes da operagdo, seu montante pode ser adotado

também como base para a determinacédo do valor indenizavel pelos investimentos.
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Cabe analisar se tal demonstrativo apresenta valores apropriados a tal
determinacdao, visto a finalidade diversa para a qual foram calculados.

A clausula décima terceira do Contrato confere ao Concessionario o direito de
utilizar os bens publicos necessarios a prestacdo do servico publico concedido. Os

paragrafos da mesma clausula definem regras referentes a estes bens.

Paragrafo primeiro

Findo o prazo da concessao, todos os bens publicos instalages utilizados
pela concessionaria reverterdo automaticamente ao Municipio de [...], bem
como os bens e instala¢cdes acrescidos dos mesmos durante a vigéncia
deste instrumento, em perfeitas condicdes de uso, conforme diretrizes
previstas neste instrumento, ressalvado o desgaste por uso normal.

Paragrafo segundo

Entende-se que os bens a que se refere esta clausula incluem todos os
bens iméveis ou modveis adquiridos pela concessionaria na vigéncia do
presente contrato.

Paragrafo terceiro

A reversdo dos bens, instalacdes e equipamentos acrescidos durante a
vigéncia deste instrumento dard direito & indenizacéo a concessionéria, pelo
Municipio, em montante igual a parcela em valor do investimento, ainda néo
amortizado.

Paragrafo sexto

Nenhum acordo firmado entre a concessionaria e terceiros podera
comprometer o processo de devolugédo dos ativos ao Municipio quando da
extincdo da concesséo.

A disciplina acerca dos bens afetos ao servigo volta a ser tratada na clausula
décima sexta, quando o Contrato passa e discorrer acerca da extingdo da
concessao. As formas de extincdo previstas sdo o advento do termo contratual,
encampacéao, caducidade, rescisdo, anulacdo e faléncia ou extincdo da empresa
concessiondria, todas em consonancia com a Lei de Concessfes e analisadas
anteriormente no presente estudo.

A referida clausula dispde também:

Paragrafo primeiro

Extinta a concessdo, retornam ao poder concedente todos os bens
reversiveis, direitos e privilégios transferidos ao concessionario conforme
previsto no edital e estabelecido no contrato.

Paragrafo quarto

Nos casos previstos nos incisos | e Il desta clausula [advento do termo
contratual e encampacao], o poder concedente, antecipando-se a extingao
da concesséo, procedera ao levantamento e as avaliagbes necessarias a
determinacdo dos montantes de indenizacdo, na forma dos artigos 36 e 37
da Lei 8.987/95 [Lei de Concessdes].
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Paragrafo quinto

A reversdo do advento do termo contratual dar-se-a com indenizagao das
parcelas dos investimentos vinculados a bens reversiveis, ainda néao
amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com o objetivo de
garantir a continuidade e atualidade do servigo concedido.

Paragrafo sexto

Considera-se encampacédo a retomada do servico pelo poder concedente
durante o prazo da concesséo, por motivos de interesse publico, mediante
lei autorizativa especifica apés prévio pagamento de indenizagao, na forma
do paragrafo anterior.

Paragrafo décimo primeiro

Instaurado o processo administrativo e comprovada a inadimpléncia [da
concessionaria], a caducidade serd declarada por decreto do Poder
Concedente, independentemente de indenizacdo prévia, calculada no
decurso do processo.

Paragrafo décimo segundo

A indenizagdo de que trata o paragrafo anterior serd devida na forma do art.
36 da Lei 8.987/95 e do contrato, descontado o valor das multas contratuais
e dos danos causados pela concessionaria.

Paragrafo décimo sétimo

Extinta a concesséo, em qualquer das hipéteses legais, as partes, no prazo
de 90 (noventa) dias, contados da data da assuncdo do servico prela
Prefeitura Municipal, concluirdo todos os levantamentos, avaliagbes e
liquidacdes necessérios, sendo que a reversdo dos bens, direitos e
privilégios vinculados a concessdo somente sera efetuada quando do
efetivo pagamento da indenizacdo devida.

Paragrafo décimo oitavo

O presente Contrato poderd ser rescindido por iniciativa da concessionaria,
amigavelmente ou através de medida judicial cabivel, quando do
descumprimento pelo concedente de suas obrigacfes legais e contratuais,
respeitado o direito as indenizac¢des estabelecido neste Contrato.

Ainda sobre a reversédo dos bens e a indenizacdo pelos mesmos, o Contrato

encerra suas disposi¢cdes com clausula vigésima:

Clausula vigésima — Indenizacdes

O Municipio se obriga a indenizar a concessionaria pelos investimentos
realizados ao longo da concessdo, e ndo amortizados até o término ou
rescisdo do presente Contrato, sendo que indenizacdo de que cuida esta
cldusula serd calculada com base no valor atualizado dos investimentos,
deduzidas as amortiza¢gfes praticadas durante o periodo de vigéncia da
concessdo, além de outras eventuais indenizagbes cabiveis nos termos do
artigo 79, paragrafo segundo, da Lei 8.666.93.

Paragrafo Gnico

No caso de encampacédo ou resgate, 0 pagamento da indenizacédo devida a
concessionaria devera ser feito antecipadamente pela Prefeitura Municipal,
sob a forma prevista na clausula vigésima.

Cabe destacar que as eventuais indenizages cabiveis nos termos do art. 79,
paragrafo segundo, da Lei 8.666/93, sdo aquelas devidas por prejuizos regularmente

comprovados do contratado, devolucdo de garantias, pagamentos devidos pela
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execucao do contrato até a data da rescisdo e custos de desmobiliza¢do, quando a
rescisdo ocorrer por iniciativa do contratante, neste caso a Administracdo Publica,
sem que haja culpa do contratado. Ndo se trata, portanto, da indenizacdo por
investimentos ndo amortizados ou depreciados, objeto do presente estudo, mas de
uma compensacao por prejuizos sofridos por qualquer contratado pela
Administracdo Publica quando encerrada a contratagdo sem que o mesmo tenha
dado causa.

Observa-se que o Contrato é omisso quanto a especificacdo e qualificacdo
dos bens reversiveis pelos quais a concessiondria faz jus a indenizacdo. Para
identifica-los, busca-se primeiramente o regramento do item 1.5.2 do Edital que
estabelece como bens vinculados ao servico e também reversiveis os elencados no
Anexo 7 deste instrumento, intitulado “Relagdo dos bens reversiveis e informacdes

gerais sobre o sistema”.

4.3 OS REFLEXOS DA DEPRECIACAO NO VALOR DE INDENIZACAO AO
CONCESSIONARIO PELOS INVESTIMENTOS REALIZADOS.

Para quantificar o reflexo da depreciacdo no valor a ser indenizado ao
Concessionario mostra-se necessario analisar as informagbes acerca dos
investimentos trazidos ao Contrato pela proposta da licitante vencedora, agora
Concessionaria.

O Quadro 10 da proposta apresenta os valores de investimentos a serem
realizados ano a ano ao longo da concessdo enquanto o Quadro 11 da mesma
proposta demonstra a projecdo da depreciacdo para o mesmo periodo. Destes
guadros extrai-se o cronograma de investimentos e a projecdo da depreciacdo por

periodo conforme demonstrado no quadro 02:



Quadro 02: Cronograma de investimentos da concessao e projecao da depreciacao por periodo
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Ano Investimento (R$) Depreciacdo (R$)
1 9.130.862,00 913.086,20
2 1.560.480,00 1.069.134,20
3 1.693.534,00 1.238.487,60
4 1.822.973,00 1.420.784,90
5 5.988.065,00 2.019.591,40
6 4.519.806,00 2.471.572,00
7 1.543.519,00 2.625.923,90
8 1.369.537,00 2.762.877,60
9 1.449.852,00 2.907.862,80
10 1.015.669,00 3.009.429,70
11 1.051.790,00 2.201.522,50
12 909.982,00 2.136.472,70
13 5.577.185,00 2.524.837,80
14 1.108.377,00 2.453.378,20
15 1.021.497,00 1.956.721,40
16 1.367.335,00 1.641.474,30
17 942.325,00 1.591.825,18
18 972.288,00 1.576.407,48
19 1.002.177,00 1.574.590,42
20 915.725,00 1.625.644,35
21 1.053.986,00 1.731.262,55
22 717.627,00 1.819.671,10
23 734.987,00 1.506.948,27
24 752.964,00 1.772.592,57
25 771.080,00 2.441.522,88

Total 48.993.622,00 48.993.622,00

Fonte: Quadros 10 e 11 da proposta vencedora da licitacdo

Da analise do Quadro 02 pode-se chegar a trés importantes conclusbes
acerca das bases adotadas para o célculo da depreciacao.

Primeiramente, observa-se pela depreciacdo calculada para o ano 01 que a
taxa utilizada é de 10% ao ano. Tal concluséo é corroborada pelo detalhamento da
depreciacdo demonstrada no Quadro 11 da proposta, onde cada montante anual de
investimento é apropriado a titulo de depreciacdo nos anos seguintes na propor¢cao
dos 10% anuais referidos anteriormente.

Segunda concluséo relevante € gque somente foi calculada a depreciacao
sobre os investimentos a serem realizados pela Concessionéria. A infraestrutura ja
existente no momento da celebracdo do Contato de Concesséo e transferida pelo
Concedente a Concessionéria, por for¢a do item 5 do paragrafo quarto da clausula
décima do Contrato, ndo integra a base de célculo da depreciacao.

Por fim, os Quadros 10 e 11 da proposta demonstram que todo o investimento
realizado seria integralmente depreciado dentro do periodo da concessao, inclusive

0s investimentos a serem realizados nos anos finais do Contrato. A taxa de
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depreciacdo de 10%, indicativa de uma vida Util estimada de 10 anos, resultaria em
uma parcela ndo depreciavel no periodo do Contrato dos investimentos realizados
nos ultimos nove anos da concessao.

As trés observacdes sobre o calculo da depreciacdo constante na proposta
serdo analisadas individualmente de forma mais especifica nos itens seguintes do

presente estudo.

4.3.1 Taxa de depreciacdo adotada na proposta

A taxa de depreciacédo de 10% ao ano, adotada na proposta e aplicada para o
calculo da depreciacdo dos investimentos, foi definida pela Concessionaria em sua
proposta apresentada por ocasido da licitacéo.

A Lei Municipal n. 2079/2003 estabelece em seu art. 7° que as questdes
referentes a amortizacdo dos bens afetados aos servicos concedidos serdo tratadas
no Edital de Licitacdo e no Contrato de Concessao. Quanto a depreciacao, o Edital
apenas estabelece em seu Anexo 12 o modelo do Quadro 11 da proposta, no qual
deve ser quantificada a depreciacao projetada para apuracdo do imposto de renda,
sem estabelecer taxas ou prazos de vida Gtil dos bens.

A taxa adotada € compativel com a Instrugdo Normativa da Secretaria da
Receita Federal do Brasil (SRFB) n. 162, de 31 de dezembro de 1998, pela qual as
“‘instalacbes” terdo vida util de 10 anos e, por consequéncia, taxa anual de
depreciacdo de 10%.

Esta Normativa foi emitida por forca do art. 57, 83° da Lei Federal n. 4506/64,
pela qual compete a Administracdo Tributaria Federal a publicacdo das taxas de
depreciacdo admissiveis para fins de incorporacao ao resultado da pessoa juridica e

determinacao do lucro tributavel pelo imposto de renda:

Art. 57. Podera ser computada como custo ou encargo, em cada exercicio,
a importancia correspondente a diminuicdo do valor dos bens do ativo
resultante do desgaste pelo uso, a¢do da natureza e obsolescéncia normal.
[--]

§ 2° A taxa anual de depreciacéo seré fixada em funcédo do prazo durante o
gual se possa esperar a utilizacdo econémica do bem pelo contribuinte, na
producédo dos seus rendimentos.

§ 3° A administragdo do Imposto de Renda publicard periodicamente o
prazo de vida util admissivel a partir de 1° de janeiro de 1965, em condicdes
normais ou médias, para cada espécie de bem, ficando assegurado ao
contribuinte o direito de computar a quota efetivamente adequada as
condicdes de depreciacdo dos seus bens, desde que faca a prova dessa
adequacdao, quando adotar taxa diferente.
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8§ 4° No caso de duvida, o contribuinte ou a administracdo do imposto de
renda poderéo pedir pericia do Instituto Nacional de Tecnologia, ou de outra
entidade oficial de pesquisa cientifica ou tecnoldgica, prevalecendo os
prazos de vida (til recomendados por essas instituicbes, enquanto os
mesmos ndo forem alterados por decisdo administrativa superior ou por
sentenca judicial, baseadas, igualmente, em laudo técnico idéneo.

[-.]

§ 7° A depreciacao sera deduzida pelo contribuinte que suporta o encargo
econdmico do desgaste ou obsolescéncia, de acordo com condi¢ces de
propriedade, posse ou uso de bem.

Mostra-se pertinente destacar que estas disposi¢cdes encontram-se em vigor
até os dias atuais, sendo reproduzidas nos arts. 307 a 310 do Regulamento do
Imposto de Renda, aprovado pelo Decreto Federal n. 3000, de 26 de marco de
1999.

Merece destaque o fato do conjunto de bens vinculados a concessao nao se
restringir a instalacdes, mas também edificacdes, obras civis, maquinas e
equipamentos como bombas e medidores. Isto consta na relacdo de bens
reversiveis que integram a concessao, detalhada no Anexo 7 do Edital. Neste caso,
nao havendo um detalhamento que permita aplicar a taxa de depreciacao
recomendada pela Secretaria da Receita Federal a cada tipo de bem, aplica-se o
disposto no art. 57, 812 da Lei n. 4.506/64:

§ 12. Quando o registro do imobilizado for feito por conjunto de instalacéo
ou equipamentos, sem especificagdo suficiente para permitir aplicar as
diferentes taxas de depreciacdo de acordo com a natureza do bem, e o
contribuinte ndo tiver elementos para justificar as taxas médias adotadas
para o conjunto, sera obrigado a utilizar as taxas aplicaveis aos bens de
maior vida Gtil que integrem o conjunto.

Sob a disciplina da legislacéo tributaria, a taxa aplicavel ao caso em estudo
seria de 4%, equivalente a vida util de 25 anos para edificacdes, conforme se verifica
no mesmo Anexo Il da Instrucdo Normativa SRFB n. 162, citada anteriormente.

Contudo, esta analise aplica-se a definicdo de taxa de depreciacdo para fins
tributarios, ndo sendo necessariamente aquela adotada para aferir o valor
indenizavel dos bens. Ainda sob o enfoque tributario, € possivel a adocdo de taxa
diversa daquela definida pela Secretaria da Receita Federal que reflita a real vida util
dos bens, desde que comprovada tal situagéo, conforme disciplina do art. 57, 88§ 3° e
4° da Lei Federal n. 4.506/64.
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4.3.2 Exclusdo da infraestrutura transferida pelo Concedente da base de

calculo da depreciacao

A infraestrutura jA existente no momento da celebracdo do Contrato de
Concessao foi repassada a Concessionaria em atendimento ao disposto no art. 3°,
§2° da Lei Municipal n. 2079/2003, que autorizou a deflagracdo do processo
licitatério para concesséao do servico.

A néo inclusdo destes bens na base de calculo da depreciacdo, sob o
enfoque da indenizagéo pelos bens reversiveis, € medida tecnicamente correta visto
que ndo se mostra cabivel indenizar o Concessionario por investimento que o
mesmo nao realizou.

Esta excluséo justifica-se também pelas analises feitas no item 2.2.2 deste
estudo, onde se demonstrou que 0s bens nao adquiridos ou construidos com
recursos do Concessionario ndo integram o conjunto de bens passiveis de

indenizacao ao final do Contrato de Concessao.

4.3.3 Depreciacdo da totalidade dos investimentos dentro do periodo da

concessao

Observa-se que o Concessionario, em sua proposta, depreciou integralmente
todos os investimentos realizados durante o periodo de vigéncia do Contrato. Os
investimentos realizados a partir do 17° ano tiveram sua depreciacdo anual
calculada dividindo-se seu valor pelo niumero de periodos restantes para o término
da concesséao.

Assim, o investimento do 16° ano, no valor de R$ 1.367.335,00, gerou uma
parcela anual de depreciacdo de R$ 136.733,50, equivalente a 10% do investimento.
Ja o investimento previsto para o 17° ano, no valor de R$ 942.325,00, gerou uma
depreciagdo anual de R$ 104.702,28, equivalente a 11,1,%. Seguindo esta
metodologia, tem-se que o investimento do 25° ano, ultimo da concessao, foi 100%
depreciado naquele periodo. Ou seja, projetou-se um investimento para o ultimo ano
de concessao no valor de R$ 771.080,00 e uma depreciacdo no mesmo montante,
quando a aplicagéo da taxa de depreciacdo adotada resultaria em uma depreciacao
anual de R$ 77.108,00.
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A aplicacéo da taxa de 10% de depreciacdo para todos os investimentos
resultaria em um valor de depreciagéo anual diverso daquele projetado na proposta

da Concessionaria, conforme demonstrado no Quadro 03:

Quadro 03: Cronograma de investimentos da concesséao e projecdo da depreciacao ajustados

Ao Investimento Depreciacéo Depreciacéo
(R$) da proposta (R$) ajustada (R$)

1 9.130.862,00 913.086,20 913.086,20
2 1.560.480,00 1.069.134,20 1.069.134,20
3 1.693.534,00 1.238.487,60 1.238.487,60
4 1.822.973,00 1.420.784,90 1.420.784,90
5 5.988.065,00 2.019.591,40 2.019.591,40
6 4.519.806,00 2.471.572,00 2.471.572,00
7 1.543.519,00 2.625.923,90 2.625.923,90
8 1.369.537,00 2.762.877,60 2.762.877,60
9 1.449.852,00 2.907.862,80 2.907.862,80
10 1.015.669,00 3.009.429,70 3.009.429,70
11 1.051.790,00 2.201.522,50 2.201.522,50
12 909.982,00 2.136.472,70 2.136.472,70
13 5.577.185,00 2.524.837,80 2.524.837,80
14 1.108.377,00 2.453.378,20 2.453.378,20
15 1.021.497,00 1.956.721,40 1.956.721,40
16 1.367.335,00 1.641.474,30 1.641.474,30
17 942.325,00 1.591.825,18 1.581.354,90
18 972.288,00 1.576.407,48 1.541.630,00
19 1.002.177,00 1.574.590,42 1.496.862,50
20 915.725,00 1.625.644,35 1.486.868,10
21 1.053.986,00 1.731.262,55 1.487.087,70
22 717.627,00 1.819.671,10 1.467.852,20
23 734.987,00 1.506.948,27 983.632,40
24 752.964,00 1.772.592,57 948.091,10
25 771.080,00 2.441.522,88 923.049,40
Total 48.993.622,00 48.993.622,00 45.269.585,50

Fonte: Quadros 10 e 11 da proposta vencedora da licitacdo

Observa-se que o ajuste resulta em um valor de depreciacdo incorrida
durante a concessdo de R$ 3.724.036,50, inferior ao definido na proposta. Tal valor
equivale a depreciacdo correspondente ao periodo iniciado no 26° ano apls a
celebracdo do contrato até o 34° ano, periodo a partir do qual todos os investimentos
realizados durante a concesséo estariam totalmente depreciados pela taxa de 10%
adotada.

A diferenga apurada constitui valor de beneficio econdmico potencial ainda
nao explorado dos investimentos realizados pela Concessionaria, portanto, devem
ser considerados no célculo da indenizacdo a que a mesma tera direito ao final da
concessao.

Embora o célculo demonstrado apresente um valor absoluto, cabe resgatar a

clausula vigésima do Contrato de Concessdao que determina indenizacdo a
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Concessionaria “pelos investimentos realizados ao longo da concessdo, e nao
amortizados até o término ou rescisdo do presente Contrato sera calculada com
base no valor atualizado dos investimentos, deduzidas as amortizacGes praticadas
durante o periodo de vigéncia da concessado”. Tanto o Contrato quanto o Edital
silenciam sobre a forma de correcéo destes valores.

Interessa, contudo, demonstrar que a proje¢cdo de depreciacao integral dos
investimentos dentro do periodo de vigéncia da concessdo implica em uma
diminuicdo do valor de indenizac&o cabivel ao Concessionario ao final do contrato.
Note-se que a proposta ndo apresentava saldo a depreciar apés o término da

concessao.

4.3.4 Impacto quantitativo da depreciacao no célculo da indenizacédo devida ao

Concessionario ao final da concesséao

O calculo do impacto da depreciacdo no valor da indenizacdo devida ao
Concessionario por ocasido do fim do Contrato de Concessdo passa a ser
demonstrado com fundamento na analise ja efetuada acerca das disposi¢cdes legais
e contratuais tecidas ao longo do item 2 do presente estudo.

Primeiramente, destaca-se que a definicdo do valor indenizavel depende dos
dados da proposta apresentada pela Concessionaria no ambito do processo
licitatério, portanto, ndo contempla qualquer alteracéo qualitativa ou quantitativa dos
investimentos realizados ao longo da concessdo que ndo as previstas naquela
proposta.

A depreciac¢ao incorrida ao longo da concessao sera considerada equivalente
a amortizacdo dos investimentos realizados em bens reversiveis. Este entendimento
encontra fundamento na similaridade do arcabouco conceitual acerca de
depreciacbes e amortizacbes, relatados no item 2.4 deste estudo, com as
disposicbes contratuais acerca da indenizacdo pelos investimentos ao
concessionario, relatados no item 4.2 do mesmao.

Ante a auséncia de estudos técnicos especificos quanto a vida atil dos bens
vinculados ao servi¢o objeto do presente estudo, sera adotada a vida util de 10 anos
estimada na proposta, resultando em uma taxa de depreciagédo anual de 10% para a

totalidade dos investimentos realizados em bens reversiveis.
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Serd adotada como depreciacdo incorrida no periodo de vigéncia da
concessao o montante resultante dos ajustes calculados conforme item 4.3.3. Tais
ajustes limitam a depreciacdo anual em 10% e produz um saldo ndo depreciado ao
final do Contrato.

A clausula vigésima do Contrato de Concessao define que a indenizacao tera
por base o valor atualizado dos investimentos deduzidas as amortizagdes efetuadas
durante a concessao, que para o presente estudo equivale a depreciacao.

Assim, o valor original do impacto da depreciacdo no valor indenizavel € o

resultante dos investimentos menos as depreciagbes por periodo, conforme

demonstrado no quadro 04:

Quadro 04: Valor original de investimento e deprecia¢do incorrida durante a concessao

Ano Investimento (R$) Depreciacdo incorrida (R$)
1 9.130.862,00 913.086,20
2 1.560.480,00 1.069.134,20
3 1.693.534,00 1.238.487,60
4 1.822.973,00 1.420.784,90
5 5.988.065,00 2.019.591,40
6 4.519.806,00 2.471.572,00
7 1.543.519,00 2.625.923,90
8 1.369.537,00 2.762.877,60
9 1.449.852,00 2.907.862,80
10 1.015.669,00 3.009.429,70
11 1.051.790,00 2.201.522,50
12 909.982,00 2.136.472,70
13 5.577.185,00 2.524.837,80
14 1.108.377,00 2.453.378,20
15 1.021.497,00 1.956.721,40
16 1.367.335,00 1.641.474,30
17 942.325,00 1.581.354,90
18 972.288,00 1.541.630,00
19 1.002.177,00 1.496.862,50
20 915.725,00 1.486.868,10
21 1.053.986,00 1.487.087,70
22 717.627,00 1.467.852,20
23 734.987,00 983.632,40
24 752.964,00 948.091,10
25 771.080,00 923.049,40

Total 48.993.622,00 45.269.585,50

Fonte: Quadros 10 e 11 da proposta vencedora da licitagcao ajustadas

O saldo ndo depreciado de R$ 3.724.036,50 necessita ser corrigido por forca
do disposto na clausula vigésima do Contrato, contudo, o mesmo instrumento nao

define qual a forma de correcao.
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O Contrato de Concessédo, ao regrar a forma como serdo realizados os
reajustes e revisbes tarifarias, disp0s no item “d”, paragrafo primeiro da clausula
oitava que “o Concedente reajustara o valor das tarifas de referéncia, conforme a
féormula a seguir, que reflete a variacdo ponderada dos indices relativos aos
principais componentes de custos considerados em sua formacgao”.

Na sequéncia, o Contrato define o Fator de Reajuste como uma ponderacao
das variacdes dos seguintes indices: IMO que é o indice correspondente a precos
de servico com predominancia de méo de obra apurado pela Fundacgéo Instituto de
Pesquisas Econbémicas (FIPE); IEE que é o valor da tarifa de energia elétrica
convencional do grupo A4 praticado pela concessionaria local de distribuicdo de
energia elétrica; IPQ como indice apurado pela Fundacdo Getulio Vargas que reflete
a variacdo de preco da industria de transformac&o quimica; ICC ou indice Nacional
da Construcao Civil, medido também pela Fundacéo Getulio Vargas; e IGPM que € o
indice Geral de Precos de Mercado, medido pela mesma Fundag&o.

Observa-se que o fator de reajuste composto na forma do Contrato visa
contemplar a variacdo inflacionaria ponderada pela representatividade de cada
grupo de insumos no custo global do servico a ser prestado: méo de obra, energia
elétrica, produtos quimicos, obras e instalacdes civis e demais insumos nhao
abarcados pelos indices anteriores.

Como os bens reversiveis previstos no Contrato sdo basicamente obras civis
e instalacdes em rede com caracteristicas de obras civis, considera-se inapropriada
a adocdo do fator de reajuste na sua integralidade para a correcdo dos
investimentos. Do rol de indices adotados para reajuste da tarifa, tendo como
premissa refletrem a variagdo de custos nos diversos grupos de insumos
necessarios ao servico concedido, observa-se que o ICC apresenta uma relacao
mais direta com a natureza dos investimentos realizados em bens reversiveis, visto
tratar-se de obras civis em sua quase totalidade.

Assim, adota-se como indice de corre¢cdo dos investimentos para fim de
quantificacdo da indenizacdo prevista a clausula vigésima o Iindice Nacional da
Construcao Civil (ICC), apurado pela Fundacdo Getulio Vargas no periodo de 12
meses anterior a apresentacdo da proposta da concessionaria em 02 de fevereiro de
2004, que foi de 13,09% (fevereiro/2003 a janeiro/2004 segundo Revista Conjuntura

Econdmica, vol. 58, n. 3 de mar¢o/2004, editada pela Fundacéo Getulio Vargas).
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Quadro 05: Valores de investimento e depreciacdo corrigidos pelo ICC
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Aplicando-se a corregao devida, encontram-se os valores de investimento e

Ano Investimento Depreciagéo indice gle Inve'st'imento Dep.re.ciagﬁo
(R$) ajustada (R$) | correcéo corrigido (R$) Corrigida (R$)

1 9.130.862,00 913.086,20 19,1505 174.860.886,87 17.486.088,69
2 1.560.480,00 1.069.134,20 16,9339 26.424.994,19 18.104.599,24
3 1.693.534,00 1.238.487,60 14,9738 25.358.666,35 18.544.885,33
4 1.822.973,00 1.420.784,90 13,2406 24.137.290,75 18.812.071,39
5 5.988.065,00 2.019.591,40 11,7080 70.108.485,80 23.645.450,57
6 4.519.806,00 2.471.572,00 10,3528 46.792.868,77 25.587.811,57
7 1.543.519,00 2.625.923,90 9,1545 14.130.178,66 24.039.078,14
8 1.369.537,00 2.762.877,60 8,0949 11.086.264,58 22.365.216,91
9 1.449.852,00 2.907.862,80 7,1579 10.377.934,78 20.814.269,66
10 1.015.669,00 3.009.429,70 6,3294 6.428.583,04 19.047.907,08
11 1.051.790,00 2.201.522,50 5,5968 5.886.645,66 12.321.454,72
12 909.982,00 2.136.472,70 4,9490 4.503.471,87 10.573.335,20
13 5.577.185,00 2.524.837,80 4,3761 24.406.499,74 11.049.024,39
14 1.108.377,00 2.453.378,20 3,8696 4.288.977,32 9.493.596,01
15 1.021.497,00 1.956.721,40 3,4217 3.495.257,18 6.695.315,32
16 1.367.335,00 1.641.474,30 3,0256 4.137.069,03 4.966.516,97
17 942.325,00 1.581.354,90 2,6754 2.521.124,81 4.230.804,73
18 972.288,00 1.541.630,00 2,3658 2.300.193,41 3.647.116,04
19 1.002.177,00 1.496.862,50 2,0919 2.096.474,85 3.131.317,70
20 915.725,00 1.486.868,10 1,8498 1.693.893,46 2.750.384,83
21 1.053.986,00 1.487.087,70 1,6357 1.723.977,76 2.432.391,06
22 717.627,00 1.467.852,20 1,4463 1.037.937,93 2.123.024,18
23 734.987,00 983.632,40 1,2789 940.000,46 1.258.001,72
24 752.964,00 948.091,10 1,1309 851.526,99 1.072.196,22
25 771.080,00 923.049,40 1,0000 771.080,00 923.049,40
Total | 48.993.622,00 45.269.585,50 470.360.284,24 285.114.907,07

Observa-se que ap6s a correcdo pelo ICC, o saldo de investimentos ndo
depreciados totaliza R$ 185.245.377,17. Este valor é uma estimativa sobre a
projecdo de investimentos e depreciacdes devidamente corrigidos na data do
término da concessdo, ou seja, 25 anos apds a apresentacdo da proposta e a
celebracdo do Contrato.

Referido montante ndo € passivel de qualquer comparacdo em termos
absolutos com o fluxo de caixa apresentado junto a proposta do Concessionario.
Andlises comparativas demandam que o valor indenizavel seja trazido a valor
presente na data de apresentacdo da proposta, procedimento que pode ser
realizado descontando-se o montante referido a taxa de 18% ao ano, mesma taxa
de desconto aplicada pelo Concessionario no seu fluxo de caixa para determinacao

do valor presente liquido do mesmo.
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Assim, os R$ 185.245.377,17, descontados pela taxa adotada pela
Concessionaria em sua proposta (18% ao ano), totalizam R$ 2.955.950,77 em valor
presente na data da celebracdo do Contrato de Concessao.

JA se comentou que a proposta original apropriava a depreciacdo da
totalidade dos investimentos durante o periodo da concessdo. Como resultado, ndo
haveria valor a ser indenizado resultante dos investimentos ndo amortizados.

Com os ajustes adotados no presente estudo, com o objetivo de limitar a
depreciacdo efetiva a 10% ao ano, surge a necessidade de agregar ao fluxo de
caixa da proposta um ingresso de recursos derivado da indenizacdo devida a
Concessionaria ao final do Contrato. Este ingresso deve ser levado ao fluxo de caixa
no exato montante de R$ R$ 2.955.950,77.

Cabe destacar que o redimensionamento da depreciacdo incorrida na
vigéncia do Contrato para valores inferiores demandaria alteracdo do fluxo de caixa
quanto aos efeitos tributarios desta mudanca. O resultado seria um aumento do
lucro tributavel e, por consequéncia, um aumento dos desembolsos de caixa para
pagamento de Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido. Tais
calculos ndo serdo efetuados no presente estudo por nao interferirem na
determinacéo do valor indenizavel ao Concessionario, objeto da pesquisa.

O Quadro 06 apresenta o fluxo de caixa original da proposta e o fluxo de
caixa resultante da inclusdo do valor da indenizacdo estimada sobre o valor dos

investimentos ndo depreciados:
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Quadro 06: Fluxo de caixa original e fluxo de caixa ajustado com indenizac&o estimada

AN FIu_xq de caixa da proposta I_ncluséo'do valor Fqu_o de c_ai,xa com valor
original apresentada (R$) indenizavel (R$) indenizavel (R$)
1 - 6.437.979,56 - - 6.437.979,56
2 1.911.022,53 - 1.911.022,53
3 2.377.226,84 - 2.377.226,84
4 2.987.372,39 - 2.987.372,39
5 - 221.023,80 - - 221.023,80
6 2.034.886,64 - 2.034.886,64
7 5.542.345,85 - 5.542.345,85
8 6.261.576,61 - 6.261.576,61
9 6.758.708,53 - 6.758.708,53
10 7.633.578,50 - 7.633.578,50
11 7.772.264,85 - 7.772.264,85
12 8.254.045,28 - 8.254.045,28
13 4.105.655,50 - 4.105.655,50
14 8.987.580,77 - 8.987.580,77
15 9.286.014,00 - 9.286.014,00
16 9.324.768,60 - 9.324.768,60
17 10.101.286,33 - 10.101.286,33
18 10.438.088,85 - 10.438.088,85
19 10.791.098,29 - 10.791.098,29
20 11.339.749,18 - 11.339.749,18
21 11.719.545,19 - 11.719.545,19
22 12.396.069,07 - 12.396.069,07
23 12.572.854,48 - 12.572.854,48
24 12.970.732,50 - 12.970.732,50
25 13.514.412,96 185.245.377,17 198.759.790,13
VPL 14.581.229,09 2.955.950,77 17.537.179,85

Fonte: Quadro 15 da proposta vencedora da licitagdo com ajustes

Pode-se observar que a correta apropriacdo da depreciagdo como
amortizacdo de investimentos, limitada a 10% ao ano, resultaria em um valor a ser
indenizado a Concessionaria pelo saldo de investimentos ndo amortizados. Este
saldo devidamente corrigido pelo indice contratual mais relacionado aos
investimentos e descontado pela taxa adotada pela Concessionaria em sua proposta
elevaria o valor presente liquido da proposta de R$ 14.581.229,09 para R$
17.537.179,85.

Esta diferenca de R$ 2.955.950,77 é o valor indenizavel & Concessionaria
pelos investimentos ndo amortizados/depreciados durante o prazo da concessao
estimado em valor presente na data de apresentacdo da proposta comercial por

ocasido do processo licitatorio.
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4.3.5 Consideracéo sobre os resultados da anélise para o servi¢o

Quantificado o valor indenizavel ao Concessionario e seu reflexo na
formatacdo do fluxo de caixa por ocasido da proposta, resta analisar o resultado
desta variavel par os agentes envolvidos: concessionario, concedente e usuario.

Primeiramente, deve-se salientar que o fluxo de caixa inicialmente projetado
pela Concessionaria ndo contempla as premissas do Contrato, especialmente a
necessidade de prever a indenizacdo pelos investimentos ndo amortizados.

Tal assertiva se faz necesséria pois, a primeira vista, parece incoerente
indenizar o Concessionario por investimentos feitos com recursos oriundos da tarifa
cobrada do wusuéario. Contudo, verifica-se que a prépria tarifa inicial esta
sobrevalorizada. Explica-se.

Ao definir que ndo haveria indenizacéo, a proposta do Concessionario omitiu
um valor de ingresso de recursos para a gestdo do servigo: a indenizacdo. Tal
omissdo gerou a necessidade de uma tarifa maior do que aquela que seria
necessario. Neste caso, realmente todo o investimento foi adquirido com recursos da
tarifa e, aparentemente, ndo caberia indenizacéo.

Alocando-se ao fluxo de caixa o ingresso correspondente a indenizacao,
aumentam-se as fontes de recursos para gestdo do servigo, resultando assim em
uma tarifa necesséaria menor. Assim, o valor a ser remunerado por tarifa a titulo de
indenizacdo € o valor dos investimentos deduzido do seu saldo ndo depreciado ao
final do contrato.

As figuras 01 e 02 representam graficamente, de forma simplificada, o fluxo

de caixa sem a indenizac&o e com a indenizacao, respectivamente:

Figura 01: representacdo do fluxo de caixa proposto sem indenizagao

Fluxos de caixa
operacionais relevantes

Investimento
inicial

y
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Figura 02: representacéo do fluxo de caixa com indenizagao ao final do contrato

Fluxo de caixa residual

Fluxos de caixa
operacionais relevantes

Investimento
inicial

Descabido o debate sobre a possibilidade de ndo indenizar devido a adocao
do fluxo sem indenizacdo. Como visto ao longo do estudo, este fluxo ignora uma
disposicdo expressa legal e contratual. Considera-se prudente e correto que a
Concessionaria deveria ter uma tarifa menor ao longo do contrato e ser indenizada
na forma proposta e quantificada por este estudo.

Pode-se identificar um risco para o Concedente na adog¢&o do fluxo proposta
pela Concessionaria. O servico prestado com base neste fluxo é remunerado por
uma tarifa superior a devida, contudo, o direito a indenizacdo permanece legalmente
e contratualmente em vigor independente da forma como foram feitas as projecoes
financeiras.

A vigéncia do direito legal a indenizacao pode originar demandas judiciais por
um passivo ndo previsto pelo Concedente em virtude da crenca de que o fluxo de
caixa da proposta esgota a obrigacdo do Concedente perante o Concessionario.

Verifica-se, entdo, que a integracdo do valor indenizavel no fluxo da proposta
por ocasido da celebracdo do Contrato resultaria em uma tarifa menor para o
usuario e na seguranca para o Concedente acerca da obrigatoriedade e da

quantificacdo do valor a ser indenizado ao final do contrato.
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5 CONCLUSAO

As delegacdes de servico publico a entidades privadas por meio das
concessfes € pratica que vem se intensificando no Brasil. O estagio atual dos
contratos em ambito estadual e municipal demandam estudos acerca dos impactos
decorrente do fim dos contratos de concessao. Ante a necessidade de aprofundar a
analise dos aspectos econémicos e financeiros decorrentes da finalizacdo dos
contratos de concesséo, buscou-se, por meio do presente estudo de caso, analisar o
impacto da depreciacdo dos bens afetos a concesséo de servico de abastecimento
de agua, coleta e tratamento de esgoto de um municipio catarinense na
determinacao do valor indenizavel ao concessionario por ocasido do fim do contrato.

A pesquisa predominantemente qualitativa, com aspectos quantitativos
associados aos resultados obtidos, permitiu tracar um paralelo entre os conceitos
contdbeis de depreciacdo e amortizacdo com a prescricdo legal de amortizacéo
como elemento definidor do valor indenizavel ao concessionario ao final da
concessao. Uma vez feita esta relagédo, sua aplicagdo ao caso em estudo permitiu
quantificar a indenizag&o devida ao concessionario ao término do contrato.

Como consequéncia do método indutivo adotado, pode-se afirmar que a
analise relatada presta-se a ser aplicada em contratos que tenham suas variaveis
financeiras definidas sobre uma projecao de fluxo de caixa, desde que 0 mesmo nao
disponha em contrario.

A indenizacéo do valor dos investimentos ndo amortizados, prevista na Lei de
Concessoes, pode ser considerada equivalente ao valor dos ativos ndo depreciados
tendo em vista 0 conceito que a depreciacdo se da pela perda de valor de um
ativo/bem pela reducéo da sua capacidade de gerar beneficio econémico futuro.

No presente caso, verificou-se que é possivel quantificar, ja na projecéo inicial
do fluxo de caixa da concessdo, o impacto da indenizacdo no contrato e na
formacao da tarifa. Ainda quanto ao caso em estudo, verificou-se que a depreciacéo
impactou em R$ 2.955.950,77 no valor da indenizagdo. Contudo, tal valor nao foi
contemplado na projecéo inicial do referido fluxo do negadcio.

Esta omissdo expds o poder publico municipal (Concedente) ao risco de
demanda judicial para honrar um passivo oriundo de indenizagdo que né&o fora

prevista por ocasidao da delegacéo do servi¢co, porém, legalmente e contratualmente
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exigivel. Note-se que tal direito, embora ndo quantificado na proposta, consta do
Contrato de Concesséo celebrado, podendo fundamentar uma possivel agdo judicial.

A mesma omissao resultou em uma tarifa inicial do servico superior aquela
que seria exigivel dos usuarios caso 0 ingresso de recursos advindos da
indenizacdo fosse corretamente contemplado no fluxo de caixa projetado no
momento do Contrato.

Identificou-se a auséncia de analise técnica que resultasse na quantificacao
da vida util especifica dos bens afetos ao servico objeto deste estudo. A correta
definicdo da vida util permite que o célculo da perda do potencial de geracdo de
beneficios futuros pelo bem seja mais realista, contribuindo para a precisao técnica
na determinacao da indenizacao cabivel.

Recomenda-se, portanto, estudos no sentido de identificar a vida util
especifica dos bens utilizados na concessdo a fim de substituir a adocado dos
parametros sugeridos pela Secretaria da Receita Federal do Brasil por outros mais
condizentes com a durabilidade de fato dos referidos bens, considerando os usos

especificos que sdo previstos na concessao do servigo publico.



60

REFERENCIAS

ALEXANDRINO, Marcelo; PAULO, Vicente. Direito administrativo
Descomplicado. 20. ed. rev. e atual. Sdo Paulo: Método, 2012.

ARAGAO, Alexandre Santos de. Direito dos servigos publicos. Rio de Janeiro:
Forense, 2008.

ASSAF NETO, Alexandre; LIMA, Fabiano Guasti. Fundamentos de administracao
financeira. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

BRASIL. Constituicdo da Republica Federativa do Brasil, promulgada em 05 de
outubro de 1988. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Constituicao.htm>. Acesso em: 09
set. 2013.

BRASIL. Conselho Federal de Contabilidade. Resolucéao n. 1.177, de 24 de julho de
2009. Aprova a NBC TG 27 — Ativo Imobilizado. Diario Oficial da Republica
Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 04 ago. 2009. Disponivel em:
<http://wwwz2.cfc.org.br/sisweb/sre/detalhes_sre.aspx?Codigo=2009/001177>.
Acesso em: 09 set. 2013.

BRASIL. Conselho Federal de Contabilidade. Resolu¢do n. 1.303, de 25 de
novembro de 2010. Aprova a NBC TG 04 — Ativo Intangivel. Diario Oficial da
Republica Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 02 dez. 2010. Disponivel
em:<http://wwwz2.cfc.org.br/sisweb/sre/detalhes_sre.aspx?Codigo=2010/001303>.
Acesso em: 09 set. 2013.

BRASIL. Decreto Federal n. 3000, de 26 de marco de 1999. Regulamenta a
tributacéo, fiscalizacdo, arrecadacdo e administracdo do Imposto sobre a Renda e
Proventos de Qualquer Natureza. Diario Oficial da Republica Federativa do Brasil,
Brasilia, DF, 29 mar. 1999. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/D3000.htm>. Acesso em: 09 set. 2013.

BRASIL. Lei n. 4506, de 30 de novembro de 1964. Dispde sobre o imposto que recai
sobre as rendas e proventos de qualquer natureza. Diario Oficial da Republica
Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 30 nov. 1964. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L4506.htm>. Acesso em: 09 set. 2013.

BRASIL. Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as Sociedades por
Acdes. Diario Oficial da Republica Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 17 dez. 1976.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L6404consol.htm>. Acesso
em: 09 set. 2013.

BRASIL. Lei n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995. Dispbe sobre o regime de
concessdo e permissdo da prestacdo de servicos publicos previsto no art. 175 da
Constituicdo Federal, e da outras providéncias. Diario Oficial da Republica
Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 14 fev. 1995. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L8987cons.htm>. Acesso em: 09 set.
2013.



61

BRASIL. Secretaria da Receita Federal do Brasil. Instru¢cdo Normativa n. 162, de
31 de dezembro de 1998. Fixa prazo de vida util e taxa de depreciacdo dos bens
que relaciona. Diario Oficial da Republica Federativa do Brasil, Brasilia, DF, 07 jan.
1999. Disponivel em:
<http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/ins/Ant2001/1998/in16298.htm>.
Acesso em: 09 set. 2013.

BRIGHAN, Eugene F. EHRHARDT, Michael C. Administracdo financeira: teoria e
pratica. 10. ed. S&o Paulo: Cengage Learning, 2010.

CASAROTTO FILHO, Nelson. KOPITTKE, Bruno Hartmut. Andlise de
investimentos: matematica financeira, engenharia econdmica, tomada de
deciséo, estratégia empresarial. 11. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

CRESWELL, John W. Projeto de pesquisa: métodos qualitativo, quantitativo e
misto. 3. ed. Porto Alegre: Artmed, 2010.

DI PIETRO, Maria Sylvia Zanella. Direito administrativo. 22. ed. Sdo Paulo: Atlas,
20009.

FERRARI, Alonso Trujillo. Metodologia da pesquisa cientifica. S&o Paulo:
McGraw-Hill do Brasil, 1982.

FERREIRA, Ricardo José. Contabilidade basica: finalmente vocé vai aprender
contabilidade. 8.ed. Rio de Janeiro: Ferreira, 2010.

FURTADO, Lucas Rocha. Curso de direito administrativo. 2 ed. rev. ampl. Belo
Horizonte: Forum, 2010.

GITMAN, Lawrence J. Principios de administracdo financeira. 7. ed. Sdo Paulo:
Harbra, 2002

ITAPEMA. Lei n. 1.468, de 08 de abril de 1998. Dispbe sobre o regime de
concessdo e permissao de prestacdo de servigcos publicos municipais e da outras
providéncias. Itapema, SC, 08 abr. 1998. Disponivel em:
<https://www.leismunicipais.com.br/a/sc/i/itapema/lei-ordinaria/1998/146/1468/lei-
ordinaria-n-1468-1998-dispoe-sobre-o-regime-de-concessao-e-permissao-de-
prestacad-de-servicos-publicos-municipais-e-da-outras-providencias-1998-04-
08.html>. Acesso em: 09 set. 2013.

ITAPEMA. Lei n. 1.887, de 22 de novembro de 2001. Altera dispositivos da Lei n.
1468, de 08 de abril de 1998, e da Lei n. 23 de 13 de setembro de 1977 e da outras
providéncias. Itapema, SC, 22 nov. 2010. Disponivel em:
<https://www.leismunicipais.com.br/a/sc/i/itapema/lei-ordinaria/2001/188/1887/lei-

ordinaria-n-1887-2001-altera-dispositivos-da-lei-n-1468-de-08-de-abril-de-1998-e-da-
lei-n-23-de-13-de-setembro-de-1977-e-da-outras-providencias-2001-11-22.html>.

Acesso em: 09 set. 2013.



62

ITAPEMA. Lei n. 2079, de 16 de abril de 2003. Autoriza o Chefe do Poder Executivo
Municipal a deflagrar processo licitatério visando a concessdo precedida de
construcdo dos servicos de abastecimento de agua e tratamento de esgoto.
Itapema, SC, 16 abr. 2003. Disponivel em:
<https://www.leismunicipais.com.br/a/sc/i/itapema/lei-ordinaria/2003/207/2079/lei-
ordinaria-n-2079-2003-autoriza-o-chefe-do-poder-executivo-municipal-a-deflagrar-
processo-licitatorio-visando-a-concessao-precedida-de-construcao-dos-servicos-de-
abastecimanto-de-agua-e-tratamento-de-esgoto-2003-04-16.html>. Acesso em: 09
set. 2013

IUDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; GELBCKE, Ernesto Rubens; SANTOS,
Ariovaldo dos. Manual de contabilidade societaria. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

JUSTEN FILHO, Marcal. Teoria geral das concessdes de servi¢cos publicos. Sédo
Paulo: Dialética, 2003.

LEMES JUNIOR, Anténio Barbosa; CHEROBIM, Ana Paula; RIGO, Claudio Miessa.
Administragao financeira: principios, fundamentos e préticas brasileiras. 6.ed.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2002.

MARCONI, Marina de Andrade; LAKATOS, Eva Maria. Metodologia do trabaho

cientifico: procedimentos béasicos, pesquisa bibliografica, projetos e relatérios,
publicacao e trabalhos cinetificos. 7.ed. 6. reimp. S&o Paulo: Atlas, 2011.

MARTINS, Eliseu. Contabilidade de custos. 9. ed. Sao Paulo: Atlas, 2003.

MATIAS-PEREIRA, José. Manual de metodologia da pesquisa cientifica. 3. ed.
Séo Paulo: Atlas, 2012.

MEDAUAR, Odete. Direito administrativo moderno. 12.ed. ver., atual. eampl. Séo
Paulo: Revista dos Tribunais: 2008.

PEREZ, Marcos Augusto. O risco no contrato de concessao de servi¢co publico.
Belo Horizonte: Forum, 2006.

TAFNER, Elisabeth Penzlien. SILVA, Everaldo da. Metodologia do trabalho
académico. Indaial: Uniasselvi, 2009.

ZANELLA, Liane Carly Hermes. Metodologia de pesquisa. Floriandpolis: UFSC,
2007.



