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Customizacao contratual: um fator de sucesso nas concessoes rodoviarias

Caio Felipe Caminha de Albuquerque’

Isadora Cohen?

O Brasil estd em um periodo de intensidade sem precedentes na estruturagdo de projetos
de infraestrutura. Em todas as esferas federativas ocorrem leildes e novos contratos sdao
assinados.

Estamos, cada vez mais, avangando sobre as fronteiras regulatorias e trazendo, a cada
contrato, inovagdes essenciais para a atratividade dos projetos.

As inovagdes rapidamente vém sendo disseminadas e € possivel perceber uma tendéncia
de padronizagdo dos projetos e das novas solu¢des adotadas, o que ¢ muito relevante e reduz
custos de transagdo. Exemplo disso ¢ o compartilhamento do risco de demanda, que vem se
tornando padrao.

No entanto, a padronizacdo € o alicerce, ndo o edificio completo.

A real atratividade de um projeto estd diretamente relacionada a capacidade que ele tem
de traduzir os clementos da realidade onde esta inserido e de o contrato enderecar
adequadamente os riscos associados a essa realidade.

O Estado de Mato Grosso acaba de provar esse ponto.

Na ultima quinta-feira (30/10), foi realizado o ultimo leildo da Fase 1 do Programa de
Concessoes Rodoviarias 2023-2026. Com 3 interessados, lances viva-voz e um desconto final
de 13,81% sobre a tarifa basica de pedagio,

Esse foi o leildo da maior concessao da historia do Estado, que consolidou uma série de
5 leildes bem-sucedidos realizados em 2025. No total, foram 1.942 km concedidos, atraindo
mais de 7,4 bilhdes de reais em investimentos.

Em um cenario competitivo, com muitos projetos sendo ofertados no pais, o que

garantiu o apetite dos investidores?
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A resposta estd na estruturacao customizada, que enderecou de frente os riscos e as
particularidades da logistica do Estado e de cada um dos lotes concedidos.

Percebemos que Mato Grosso, como poténcia do agronegdcio, demandava um contrato
adequado ao seu perfil de trafego. Assim, o alinhamento de expectativas com os investidores
foi construido com inovagdes contratuais solidas, pensadas para cada caso concreto, muitas das
quais ja foram tratadas anteriormente neste espago.

A matriz de riscos ¢ um grande exemplo disso. Existem contratos recentes com matrizes
muito sofisticadas, mas o que foi feito em Mato Grosso foi uma verdadeira customizagao. Cada
risco foi individualmente analisado para cada projeto. Foram realizadas analises qualitativas e
quantitativas e isso foi expressamente indicado na matriz de riscos contratual. Além disso,
medidas mitigadoras foram previstas para cada um dos riscos identificados.

O risco de demanda, por exemplo, teve um olhar proprio. As bandas de
compartilhamento do risco foram reduzidas em relacdo ao padrdo, iniciando a partir de 5% de
variacdo. Isso decorreu de uma analise do histérico de trafego real das rodovias de Mato
Grosso, que permaneceram com saldo positivo mesmo na época de pandemia e com variagdes
que raramente superam 10%. Utilizar uma regra padrao no caso esvaziaria a clausula.

Ja o mecanismo de compartilhamento de riscos de insumos, apesar de ndo ser uma
novidade completa, foi ajustado e adaptado para o caso de Mato Grosso. Ele inclui uma cesta
especifica de indices que buscam melhor refletir as variacdes dos pregos de insumos que
superem o IPCA, de modo a manter um equilibrio efetivo no contrato.

A técnica de sandbox, que vem sendo utilizada em contratos de todo o Brasil, foi
inserida no proprio contrato de concessdo de maneira propria. H4 uma clausula que
procedimentaliza a criagdo de ambientes contratuais experimentais e amplia as possibilidades
de utilizagdo da ferramenta de sandbox. Ou seja, a modelagem avangou para trazer uma solu¢ao
diferenciada, dando mais segurancga juridica a flexibilidade contratual.

O mesmo vale para o mecanismo de aportes do leildo e de contas vinculadas. Os aportes
foram desenhados de uma maneira que gera um “colchdo” de liquidez para o inicio do projeto
e para facilitar o compartilhamento de riscos. Ja as contas foram estabelecidas para otimizar a
distribuicdo e a utilizagdo dos recursos no ambito da concessao.

Portanto, além de trazer inovagdes proprias e adotar o estado da arte das concessoes, o
projeto conta com uma analise pormenorizada e adaptada as suas necessidades. Tudo foi
traduzido para a realidade do Estado.

Esse sucesso do programa de Mato Grosso demonstra que o mercado nao busca apenas

mais projetos, mas bons projetos. Por isso, agora mesmo esta sendo modelada a Fase 2, com



lotes menores e mais focados na operagdao e conservagao das rodovias. A ideia ¢ que os
contratos iniciem de forma otimizada e “enxuta”, mas sejam ainda mais adaptaveis e capazes
de evoluir de forma dindmica conforme as necessidades de cada lote - contratos
verdadeiramente inteligentes.

O futuro da infraestrutura no Brasil sera definido pela capacidade dos gestores publicos

de investir tempo e técnica naquilo que o “copia e cola” ndo resolve: os detalhes.



