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Prefacio

Sao Paulo, 11 de outubro de 2019

Exmo. Deputado Jodo Maia

Presidente da Comissao Especial Parcerias Publico Privadas
PL 3453/2008

Exmo. Deputado Arnaldo Jardim
Relator da Comissao Especial Parcerias Publico Privadas
PL 3453/2008

Gostariamos primeiro de manifestar nossa satisfacdo e honra em termos sido
convidados a formar o presente grupo de trabalho e poder apresentar sugestdes
e contribuicdes ao Projeto de lei No. 3453, de 2008, do Senado Federal, que
“altera o art. 116 da Lei 8666, de 21 de junho de 1993, para condicionar a
celebracdo de convénios com pessoas juridicas de direito privado a prévio

processo seletivo”, e apensados — PL345308.

Face ao novo paradigma econdmico de um cenario com baixas taxas de juros
estruturais, entendemos que a comissao especial deva ter especial atengdo ao
mercado de capitais, através de suas vertentes de crédito, imobilidrio e ag¢des,
como principal fonte financiadora deste novo ciclo econémico, trazendo um
custo de capital adequado aos futuros projetos bem como um arcabougo

robusto de governanca corporativa.



Prefacio

Considerando o exposto, o presente trabalho objetiva:

+ Discutir os principais pontos da Lei Federal n° 8.987/1995 (Lei de
Concessdes e n° 11079/2004 (Lei de PPPs), sob a otica do segmento
privado, trazendo luz aos pontos, que se modificados, trardao um maior

interesse e fluxo de investimentos a projetos da modalidade de PPP

« Apresentar proposta de alteragdes as leis de Concessdes e PPPs,
subsidiando as discussdes na Comissao Especial com foco em
aumentar a atratividade ao capital privado no investimento desta

modalidade.

Atenciosamente,

Vitor G. Bidetti
Integral Group
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Sugestoes Gerais

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

1. Criacdo de uma unica lei que unifique todas as
modalidades de concessao.

Problema Identificado

De modo a identificar que a concessdao comum ¢é regida exclusivamente pela Lei
8.987/1995, esta modalidade de concess3o n3o foi incluida no conceito de PPP
previsto na Lei 11.079/2004. Nesse sentido, a legislacdo patria identifica
diferentes modalidades de concessdo, diversamente do que se observa na
legislacdo internacional (e.g. legislacdo dos Estados Unidos e da Inglaterra). A
diferenciacdo entre modelos de concessdo e a existéncia de leis diversas para
tratar de temas semelhantes, resulta nos seguintes problemas: (i) as boas
praticas em PPPs que foram consolidadas na Lei n2 11.079/2004 ndo contemplam
a concessdo comum prevista na Lei n? 8.987/1994; (ii) a existéncia de leis
diferentes para tratar sobre temas semelhantes pode gerar conflitos de

interpretacao.

Proposta de Solucao

Sugere-se avaliar elaboracdo de lei unificando todas as modalidades de
concessdo existentes hoje no ordenamento juridico brasileiro, de modo a
contemplar a concessao comum no conceito de PPP. Sugerida unificacdo dos
conceitos de concessao faria com que as boas praticas atualmente consolidadas

na Lei n2 11.079/2004 também valessem para os projetos de concessdo comum.




Sugestoes Gerais

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

2. Direcionamento exclusivo ao aspecto financeiro da
sustentabilidade enquanto diretriz das leis.

Proposta de Solucao

Sugere-se a introducdo do conceito de desenvolvimento sustentavel como uma
das diretrizes das leis, a partir da compreensdo global do termo e nao
exclusivamente sob o ponto de vista da sustentabilidade financeira dos projetos.

Entende-se que a especificacdo da sustentabilidade a partir dos seus aspectos
econOmicos, sociais e ambientais deve estar explicitada no texto das diretrizes

das leis, de forma a contribuir para a clareza da sua intencdo e do seu significado.

3. Inexisténcia da visdo de que os aspectos ambientais e
sociais _do projeto representam vantagens financeiras
para_ambas as partes do contrato e nao somente
contrapartidas das externalidades do projeto.

Proposta de Solucao

Constata-se que no Brasil ndo existe ainda o entendimento dos beneficios
financeiros decorrentes da implementacdo de estratégias ambientais e sociais
nos projetos. Sugere-se, portanto, a introducdo da visdo de que estratégias
relacionadas a preservacao de recursos naturais e também de cunho social
reduzem, tanto os custos operacionais, como o risco dos projetos, impactando,

assim, na sustentabilidade econémica das parcerias.
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Sugestoes Gerais

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

4. Inexisténcia dos termos Inovacao e Techologia nas leis,
bem como de mecanismos para incentiva-las.

Proposta de Solucao

Entende-se como positivo o Art. 22, §42 da lei de PPPs, que incentiva a
celebracdo de contratos cujo escopo inclui a etapa de operagdao e manutencao
dos servicos (OPEX), pois esse modelo de negdcio é peca chave a introducéo de
inovacao, sustentabilidade e tecnologia nos projetos. O cdlculo de Payback dos
investimentos iniciais se tornam vantajosos do ponto de vista financeiro com a
introducdao dos custos de operacdo e manutencdo. Essa clausula pode ser
considerada um mecanismo de incentivo, entretanto, sugere-se a introducao dos

termos inovacao e tecnologia em algum lugar das minutas..

5. Inexisténcia de um mecanismo que garanta o interesse
publico/social nas prestacoes de servicos.

Proposta de Solucao

Sugere-se introduzir nas leis que o Ente Publico possa usufruir de parte da
infraestrutura ou dos servicos promovidos pelo Ente Privado, como forma de
garantia do interesse publico/social na implementagdo dos projetos. A ideia
consiste em provisionar (reserva para uso futuro) ao Ente Publico parcela da
utilizacdo da infraestrutura ou servicos promovidos pelo capital da PPPs ou
concessdao, como forma de garantia de prestacdo de servico, a custos
subsidiados, com interesse social/publico (ex. conceder banda de transmissdo de
dados publicos em fibra otica implementada pelo Privado). Esse uso deve
atender a regras, normas e exigéncias técnicas previamente definidas, tais como

percentuais de utilizagdo, protocolos, requisitos de seguranca, etc.




Agenda

Sugestdes Especificas
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

1. Previsao legal da possibilidade de segregacao de receita

Problema Identificado

Ainda que a segregacdo de receitas em escrow accounts seja mecanismo
bastante utilizado em contratos de PPP para garantir pagamentos pelo parceiro
publico, a auséncia de previsdo legal que permita tal pratica d4 margem a

guestionamentos por parte de érgdo de controle.

Proposta de Solucao

Sugere-se a inclusdao de previsdao legal sobre a possibilidade de segregacao de

receitas em contas vinculadas, de forma a dotar o mecanismo de maior

seguranca juridica.

2. Investimentos por nivel de servico ou demanda.

Problema Identificado

A possibilidade de que investimentos sejam condicionados ao atingimento de
determinados niveis de servico ou demanda reduz o risco de que as premissas do
projeto ndao se concretizem no longo prazo. A auséncia de previsdo legal que
permita tal pratica dd margem a questionamentos por parte de dérgdo de

controle.

Proposta de Solucao

Sugere-se a inclusdo previsdo legal sobre a possibilidade de segregacdo de que
investimentos sejam condicionados ao atingimento de determinados niveis de

servico ou demanda, de forma a dotar o mecanismo de maior seguranca juridica.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

3. Indefinicao dos aspectos e indicadores de
sustentabilidade na avaliacao de desempenho do
parceiro privado.

Proposta de Solucao

Sugere-se a inclusdo do tripé da sustentabilidade também na clausula que exige a
definicdo dos critérios de avaliacdo de desempenho do parceiro privado (Ex. Art.
52 / VIl da lei de PPP). Além disso, entende-se importante agregar a palavra

indicadores de desempenho nessa anadlise

4. Critério de Indenizacao

Problema Identificado

A Lei n2 8.987/1995 n3o estabelece um critério para célculo da indenizacdo sobre
bens reversiveis, seja no caso de término antecipado do contrato, como também

na hipdtese de advento do termo contratual.

O critério recentemente utilizado foi o de valor de mercado (equivalente ao Valor
Novo de Reposicdo — “VNR”), o qual pode apresentar diferenca significativa —
para mais ou para menos — em relacdo ao valor contdbil dos bens em questao.
Essa variacdo de valor é prejudicial para as concessdes, pois provoca incerteza
guanto ao valor de indenizacdo que sera devido pelo Poder Publico, bem como
afeta os investimentos realizados por Concessiondrias nos ultimos anos da

concessao.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

4. Critério de Indenizacao

Problema Identificado (continuacao)

Esta situacdo é ainda mais agravada no caso de projetos que enfrentam
dificuldades financeiras e possivel caducidade. Nessas situacdes, como ndo ha
clareza acerca da indenizacdo a ser recebida, é natural, inclusive, que haja
resisténcia das concessionarias (e credores) em ter a caducidade de suas
concessOes decretadas. Registre-se que, apds precedentes negativos vindos da
Medida Proviséria 579/2012 que causaram inseguranca juridica no setor elétrico,
agéncias reguladoras federais estdo caminhando em sentido oposto a adogao do
VNR como critério para calculo da indenizacdo. Nesse sentido, a Agéncia Nacional
de Transportes Terrestres (ANTT) e a Agéncia Nacional de Avia¢do Civil (ANAC)
vem realizando audiéncias publicas sobre o tema, assumindo como critério-base
o valor contébil do bem. Por fim, também fundamentando a inconsisténcia de se
utilizar o valor de mercado como possivel critério para indenizacdo, o guia de
melhores praticas internacional intitulado Guidance PPP Contractual Provisions,
publicado pelo Banco Mundial no final de 2017, reconhece que o método de
“valor de mercado do contrato” pode ser problematico em mercados

emergentes!

“(1) Market value: where the PPP market is sufficiently liquid and there is a reasonable prospect of the PPP Contract being retendered,
the fairest approach is to calculate the compensation payable to the Private Partner by reference to the market value of the PPP
Contract, as determined by a tendering procedure. This ensures, in theory, that the Contracting Authority will not pay the Private
Partner more than the remaining value of the PPP Contract. As a result, this calculation protects the Contracting Authority’s interests
while ensuring that the Contracting Authority does not unfairly benefit from the Private Partner’s default.

The fall-back position if there is no liquid market, or if the Authority chooses not to go down this route for any reason, is that the
compensation payment is calculated on the basis of the estimated value that would have been obtained in a retendering, as determined
by an independent, third-party appraiser. While seemingly straightforward to implement, setting the parameters may require some
negotiation, and it may not reflect the true market value of the PPP Contract. This approach is seen in countries with mature PPP
markets (such as Belgium, Australia40, the Netherlands and also South Africa).

EMERGING AND DEVELOPED MARKET DIFFERENCES

The market value approach is likely to be more suitable for a developed less volatile PPP market where there are likely to be a number
of potentially interested purchasers in the relevant sector. Lenders to PPP Projects in certain jurisdictions or in relation to certain assets
may be reluctant to rely on a market-based valuation method for fear of undervaluation or underpayment. This is particularly likely to
be the case in emerging markets where there is a limited PPP track record and a limited market. The South Africa PPP Guidelines
acknowledge this and provide for an additional payment to be made by the Contracting Authority to the extent the market value
approach does not yield a certain percentage of outstanding debt".




Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

4. Critério de Indenizacao

Proposta de Solucao

O Entende-se que, ao invés do valor de mercado (inerentemente incerto) o
critério de valor contabil é o que melhor faz jus aos investimentos que foram
efetuados pela Concessiondria. Assim sendo, tal critério deveria ser
expressamente previsto em lei para trazer seguranca e previsibilidade ao Poder
Publico, concessionarias e credores.

Dessa forma, sugere-se ajustar o caput do art. 36 da Lei n? 8.987/1995, com o
objetivo de incluir previsdao expressa de que o Poder Concedente utilizard o
critério de valor contdbil para fixacdo da indenizagcdo nas hipdteses de término
antecipado do contrato de concessao, bem como nos casos de advento do termo
contratual.

Destaca-se que ndao ha necessidade de inclusdo de dispositivo semelhante na Lei
n? 11.079/2004, visto que seu art. 32 ja prevé a aplicacdo automatica, as PPPs,

das regras do art. 38 da Lei n2 8.987/1995.




Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

5. Investimentos Iniciais da Concessao

Problema Identificado

O art. 36 da Lei n® 8.987/1995 prevé que “a reversdo de bens no advento do
termo contratual serd realizada com a indenizacdo das parcelas dos
investimentos vinculados a bens reversiveis [...] que tenham sido realizados com
0 objetivo de garantir a continuidade e atualidade do servigo concedido”.

A parte final do dispositivo — ao prever que serdo indenizdveis os investimentos
realizados para garantir a “continuidade e atualidade” do servico concedido —
gera duvida se a indenizacdo também inclui os investimentos iniciais realizados
pela Concessionaria com o objetivo de garantir a constru¢do da infraestrutura
necessdria para operacdo do servico, ainda que ndo tenham sido

amortizados/depreciados em razdo das normas contabeis vigentes.

Proposta de Solucao

Entende-se que, caso a legislacao tributaria e as normas contabeis vigentes
permitam a amortizacdo e a depreciacdo dos investimentos iniciais ao longo da
concessdo, ndo haveria direito a indenizacdo ao seu término. Contudo, em
situacdo oposta — isto é, caso a Concessionaria ndo possa ter seus investimentos
iniciais amortizados e depreciados no periodo contratual — eventual nao-
indenizacdao pelo Poder Concedente configuraria situacdo de confisco,
expressamente vedado pela Constituicdo Federal. Dessa forma, sugere-se incluir
paragrafo no art. 36 da Lei n? 8.987/1995, de modo a esclarecer que os
investimentos iniciais da concessdao também deverdao ser indenizados caso a
legislacdo tributaria e as normas contdbeis vigentes a época ndao permitam sua

amortizacdo ou depreciagao, durante o prazo do contrato de concessao.




Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

6.

Tempo da Indenizacao

Problema Identificado

Tao importante quanto o valor da indenizagao relativa a investimentos sobre
bens reversiveis em si, € o momento em que a referida indenizacdo é
efetivamente paga a Concessiondria. Exemplos recentes demonstram que a
lentiddo no pagamento dos valores devidos a Concessiondria compromete
substancialmente seu fluxo de caixa e, por conseguinte, sua capacidade em
realizar novos investimentos, bem como afasta potenciais investidores
interessados em oportunidades relacionadas ao fluxo final de concessdes. Além
disso, sob a perspectiva da Administracao Publica, é importante que o Poder
Concedente, ao tomar a decisdo de (i) ndo prorrogar determinada licitacao; (ii)
ndo relicitar seu objeto, nos termos da Lei n2 13.448/2017 (Lei de Relicita¢des);
e/ou (iii) prestar o servico concedido de forma direta, considere os efeitos
orcamentarios de sua decisdo dentro do periodo referente ao mandato eleitoral
do titular do respectivo poder/érgdo (ndo devendo ser considerada, para tais
fins, a possibilidade de reeleicdo eleitoral). Caso contrario, abre-se margem para
que o valor devido a titulo de indenizacdo seja arcado pelo governo sucessor
daquele em que a caducidade ou a retomada do servico foi decretada,
comprometendo o orcamento correspondente. Apesar disso, a legislacdo
atualmente vigente, com destaque a Lei n2 8.987/1995, ndo prevé o momento
em que o Poder Concedente deve realizar o pagamento da indenizacdo relativa a
investimentos sobre bens reversiveis a Concessiondria, seja nas hipdteses de

caducidade, como também no caso de advento do termo contratual.

18



Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

6.

Tempo da Indenizacao

Proposta de Solucao

Entende-se que o governo competente para tomar a decisao e passar a prestar o
servico concedido de forma direta deve considerar os efeitos orcamentarios de
sua decisdo necessariamente no ambito do seu préprio mandato. Dessa forma,
sugere-se incluir paragrafo no art. 36 da Lei n2 8.987/1995 contendo essa
obrigatoriedade. Nesse caso, pode-se prever que o pagamento da indenizagdo
devida a Concessiondria ndao devera, em qualquer hipotese, ser postergado para
o proximo mandato eleitoral. Como alternativa pratica sem comprometer
orcamentos, veja-se que, especificamente no caso de relicitacdo, a Lei n2
13.448/2017 (Lei de Relicitacdo) prevé que cabera as empresas (nos limites
definidos no aditivo ao contrato de concessdo) que assumirem a nova concessao,
0 pagamento de indenizacdo a antiga Concessiondria, sendo esse pagamento um

requisito imprescindivel para o inicio do novo contrato de parceria (art. 15, § 39).
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

7.

Auséncia de necessidade de autorizacao prévia do Poder
Concedente para conversao de titulos em acdes e
excussao de acoes da SPE dadas em garantia.

Problema Identificado

Desde que tais operacdes sejam celebradas pela concessionaria no ambito de
operacbes de financiamento visando a investimentos e/ou a operacdo da
concessdo, a incerteza sobre a necessidade de autorizacdo prévia para a
emissdo/conversdo de titulos conversiveis em ac¢des e a celebracdo de
instrumento/excussdo de garantia sobre as a¢des da concessionaria é condicdo

gue adiciona inseguranca juridica aos contratos de financiamento

Proposta de Solucao

Assim como foi introduzida no texto da Lei n2 8.987/1995 a autorizacdo para o

exercicio dos step in rights pelos financiadores, sugerimos a inclusao de

autorizacao, na mesma lei, para a emissao e conversao de titulos conversiveis em
acOes e para a celebracdo de garantia sobre as acdes da concessiondria e
respectiva excussdo, ainda que resultem em transferéncia do controle aciondrio

da concessionaria.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

8.

Solucoes para continuidade das concessOes cuja

declaracao de caducidade seja eminente

Problema Identificado

A declaracdo de caducidade da concessdo consiste em medida critica que onera a
Concessionaria, ao Poder Concedente (diante da necessidade de organizar novo
processo competitivo, gerando gastos ao erdrio) e ao usudrio (cendrio em que o
servico publico pode ndo ser prestado ou ser oferecido em condigdes
insatisfatorias a sociedade). Em experiéncias recentes, verifica-se que a
Administracdo Publica e as proprias Concessiondrias tém buscado solucées para
evitar a decretacdo de caducidade e PPPs por meio de tratativas com investidores
interessados na transferéncia do controle das concessdes. Nesse sentido, apesar
de tais solugdes buscadas pela Administracdo Publica e Concessiondrias ndo serem
vedadas no ordenamento juridico, a auséncia de previsao legal autorizando tais
tratativas entre o Poder Concedente e investidores gera inseguranca juridica e
receio do administrator publico e do particular em relacdo a eventuais

guestionamentos de érgdos de controle.

Proposta de Solucao

Sugere-se a criacdo de mecanismo para legitimar tratativas entre o Poder
Concedente, a Concessiondria e potenciais investidores visando a transferéncia

da concessao, em cendrio de declaragdo de caducidade.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

8. Solucoes para continuidade das concessdes cuja
declaracao de caducidade seja eminente

Proposta de Solucao (continuacao)

Um possivel mecanismo consistiria no seguinte procedimento: (i) apds decisdo
final que declara a caducidade em processo administrativo, o Poder Concedente
poderd, a seu critério, realizar chamamento publico para encontrar investidor
apto para assumir o controle da concessdo, cuja proposta selecionada mais
vantajosa serda ofertada a Concessionaria como solucdo a efetivacdo da
caducidade da concessdo. Este mecanismo seria incluido na Lei n2 8.987/1995 e

ja estaria contemplado na Lei n? 11.079/2004 por for¢a do seu art. 32, caput e

§1e°.

9. Controle de Step-in

Problema Identificado

A declaracdo de caducidade da concessdo consiste em medida critica que onera a
Concessionaria, ao Poder Concedente (diante da necessidade de organizar novo
processo competitivo, gerando gastos ao erdrio) e ao usudrio (cendrio em que o
servico publico pode ndo ser prestado ou ser oferecido em condigdes
insatisfatorias a sociedade). Em experiéncias recentes, verifica-se que a
Administracdo Publica e as proprias Concessiondrias tém buscado solu¢bes para
evitar a decretacdo de caducidade e PPPs por meio de tratativas com investidores

interessados na transferéncia do controle das concessoes.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

0.

10.

Controle de Step-in

Problema Identificado (continuacao)

Nesse sentido, apesar de tais solucdes buscadas pela Administracdo Publica e
Concessiondrias ndao serem vedadas no ordenamento juridico, a auséncia de
previsdao legal autorizando tais tratativas entre o Poder Concedente e investidores
gera inseguranca juridica e receio do administrator publico e do particular em

relacdo a eventuais questionamentos de drgaos de controle.

Proposta de Solucao (continuacao)

Sugere-se a alteracdo da redacdo do art. 27-A, § 32, da Lei n? 8.987/1995, para
esclarecer que o controle da concessionaria se configura com a consolidacao da

propriedade de a¢bes, e ndo com a propriedade resoluvel de acdes.

Responsabilidade dos financiadores e garantidores no
Step-In

Problema Identificado (continuacao)

Ao contrario da previsdao aplicdvel a administracdo temporaria da Lei n@
8.987/1995, a assuncdo do controle pelos financiadores e garantidores da
concessionaria ndo os exime de responsabilidade em relacdo a tributacao,
encargos, 6nus, san¢les, obrigacdes ou compromissos com terceiros, inclusive

com o poder concedente ou empregados.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

10.

11.

Responsabilidade dos financiadores e garantidores no
Step-in

Problema Identificado (continuacao)

A auséncia desta previsdo gera inseguranca juridica aos financiadores e
garantidores de assumirem o controle da concessionaria para promover sua
reestruturacdo financeira e assegurar a continuidade da prestacao dos servicos,
mas, por outro lado, serem responsabilizados pelo passivo e contingéncias que

surgirem durante a assunc¢do do controle temporario..

Proposta de Solucao

Sugere-se alterar a previsdo constante do art. 27-A, § 52, da Lei n? 8.987/1995,
para acrescentar mencdo expressa a excludente de responsabilidade também

para os casos de assuncdo de controle temporaria da concessionaria por

financiadores e garantidores.

Responsabilidade dos financiadores e garantidores no
Step-in

Problema Identificado (continuacao)

A auséncia desta previsdo gera inseguranca juridica aos financiadores e

garantidores de assumirem o controle da concessionaria para promover sua

reestruturacdo financeira e assegurar a continuidade da prestacao dos servicos,
mas, por outro lado, serem responsabilizados pelo passivo e contingéncias que

surgirem durante a assunc¢do do controle tempordrio..
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

11.

Critérios para distribuicao de riscos e preferéncia para

compartilhamento de riscos

Problema Identificado

O art. 29, 1I, da Lei n2 8.987/1995, definiu a concessdo de servico publico como a
delegacdo de sua prestacdo, pelo Poder Concedente, a pessoa juridica ou

consodrcio de empresas, “por sua conta e risco e por prazo determinado”.

Em virtude da expressdo “por sua conta e risco”, por muito tempo entendeu-se
gue a alocacdo de riscos em tais contratos implicava, necessariamente, a
atribuicdo a concessiondria de todos os riscos inerentes a concessao — salvo

aqueles relacionados a fatos imprevisiveis ou inerentes a Administracao Publica.

Neste sentido, verifica-se que os editais e contratos de concessdo comum e PPPs
sdo, atualmente, feitos com base em modelos antigos, com falta de clareza acerca
dos riscos e responsabilidades alocados entre Poder Concedente e
Concessiondria, tanto em relacdo a aspectos econOmico-financeiros das
contratacdes, quanto em relacdo a eventos imputaveis a outros 6rgdos da

Administracdo Publica, bem como hipdteses de caso fortuito ou forca maior.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

11.

Critérios para distribuicao de riscos e preferéncia para
compartilhamento de riscos

Proposta de Solucao

A experiéncia em projetos de infraestrutura e a evolugdo do arcabouco juridico
brasileiro evidenciou que a distribuicdo objetiva dos riscos entre as partes

contratantes constitui forma mais eficiente de alocacao.

A solucdo proposta consiste no dever de a Administracdo Publica elaborar matriz
de risco clara e detalhada, ajustada para cada empreendimento especifico e a luz
das circunstancias concretas, de modo a esclarecer e conferir seguranca a essa

divisdo de direitos, obrigacdes e riscos entre as partes.

Nesse sentido, sugere-se: (i) a inclusdo de inciso no art. 23 da Lei n2 8.987/1995
para prever como essenciais clausulas de reparticdo objetiva de riscos entre a
Concessionaria e o Poder Concedente; (ii) inclusdo de dispositivos na Lei n@
8.987/1995 e na Lei n? 11.079/2004 prevendo o dever de o Poder Concedente
elaborar matriz de riscos do empreendimento considerando, no minimo, a
identificacdo, a avaliacdo e a alocacdo dos riscos a parte que melhor puder
gerencia-los, com o menor custo para o processo, de maneira a minimizar futuras

revisdes contratuais extraordinarias.
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Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

12. Alocacdo de riscos nao gerenciaveis ao Poder
Concedente

Problema Identificado

Atualmente, os contratos de concessdo comum e de PPPs atribuem a
Concessiondria riscos ndo controldveis relacionados ao empreendimento como,
por exemplo, riscos socioambientais, riscos de comoc¢dao e manifestacao social.
Como consequéncia, o Poder Concedente e os usudrios sao prejudicados, uma vez
gue a alocacdo do risco ao privado resulta em precificagdo a maior na proposta da

licitagdo.

Assim, caso o risco ndo venha a se materializar, o privado se beneficiaria em
relacdo a precificacdo da sua proposta que incluiu o evento gravoso nao
materializado. Ja o Poder Concedente, por nao ter alocado tal risco para si, obteve
no certame proposta menos vantajosa (em termos econémico-financeiros) aos

seus interesses.

Em outras palavras: se o risco é alocado a Concessionaria, pressupde-se que, na
qualidade de agente econémico racional, procedera a precificacdo dos custos
correspondentes em sua proposta na licitacdo. Isso significa, a depender do
critério de julgamento da licitacdo, a oferta de maior tarifa ou de menor valor de

outorga, em detrimento do melhor interesse da Administracdo Publica.




Sugestoes Especificas

Leis Federais n2 8.987/1995 (Lei de Concessdes) e n? 11.079/2004 (Lei de PPPs)*

12. Alocacdo de riscos nao gerenciaveis ao Poder
Concedente

Proposta de Solucao

Sugere-se a inclusdo de paragrafos no art. 23 da Lei n® 8.987/1995 e no art. 52 da
Lei n? 11.079/2004 que atribuam ao Poder Concedente os riscos ndo controlaveis
pelas partes, e que nao seja possivel a absorcdo de tais eventos gravosos pelo

mercado securitdrio no momento da sua materializagao.
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ﬂ Sugestoes Outros Normativos
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Sugestoes Outros Normativos

1.

Contratacao em Dolar

Problema Identificado

O Decreto-Lei n2 857/1969, o Cddigo Civil e a Lei do Plano Real (Lei n2
9.069/1995) restringem as hipdteses de contrata¢cdo ou indexacdo em moeda
estrangeira. Neste contexto, ha inseguranca para exportadores celebrarem
contratos em ddélar com seus fornecedores, impedindo e/ou encarecendo a
captacdo externa de recursos para projetos no Pais. O Projeto de Lei n?
2.889/2019 prevé a inclusdo no rol de possibilidades de contratacdo em moeda
estrangeira para os casos de “contratos celebrados por exportadores, em que a
contraparte seja concessionario, permissionario, autorizativo ou arrendatdrio nos
setores de infraestrutura ferroviaria, aquavidria, portuaria ou de infraestrutura

de energia elétrica”.

Proposta de Solucao

A aprovacdo do Projeto de Lei n? 2.889/2019, ou a incorpora¢do de texto
semelhante, aumentara a atratividade dos investimentos em infraestrutura e sua
operacao, reduzindo o risco cambial e as incertezas inerentes ao setor, tendo em
vista que a Vviabilidade financeira dos projetos em infraestrutura é
significativamente influenciada pela flutuagdo cambial, contra os quais as

empresas exportadoras ja possuem protecdo natural.

Desse modo, ndo obstante a aprovacdo do Projeto de Lei n2 2.889/2019, sugere-
se a inclusdo de dispositivo contendo texto semelhante ao proposto na Lei n2

8.987/1995 e na Lei n2 11.079/2004.
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Sugestoes Outros Normativos

2.

Debéntures de Infraestrutura — renda variavel

Problema Identificado

A Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011, foi promulgada para ampliar as
alternativas de financiamento e promover o mercado de capitais como fonte de
recursos de longo prazo, especialmente para projetos de infraestrutura.
Especificamente no tocante a emissdo de debéntures, a Lei n? 12.431/2011 traz
um incentivo fiscal aos investidores interessados em debéntures de
infraestrutura emitidas por sociedades participantes dos projetos considerados

como “prioritarios” pelo Governo Federal.

No caso de titulos ou valores mobilidrios objeto de distribuicdo publica, de
emissdo de pessoas juridicas de direito privado ndo classificadas como
instituicBes financeiras, como debéntures, o art. 12, § 19, da Lei 12.431/2011
determina que os titulos ou valores mobilidrios deverdao ser remunerados por
taxa de juros pré-fixada, vinculada ao indice de preco ou a Taxa Referencial,
vedada a pactuacdo total ou parcial de taxa de juros pods-fixada, dentre outras

obrigacdes.

Apesar do incentivo fiscal ligado ao imposto de renda sobre a aplicacdo, entende-
se que a pré-fixacdo da taxa de juros na remuneracao dos titulos e valores
mobiliarios (vinculada ao indice de prego ou a Taxa Referencial) representa uma

condicdo desfavordvel e pouco atrativa ao investidor privado.
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Sugestoes Outros Normativos

2. Debéntures de Infraestrutura — renda variavel

Proposta de Solucao

A determinacao legal que restringe a remuneracao dos titulos ou valores
mobilidrios previstos na Lei n2 12.431/2011, para prever a taxa de juros pré-
fixada, vinculada ao indice de preco ou a Taxa Referencial, poderia ser revogada.
Com isso, o emissor do titulo ou valor mobilidrio podera avaliar a melhor taxa de
juros diante do risco do projeto a ser financiado, o que consequentemente,
atraira um maior numero de interessados em investir no projeto de

infraestrutura.

3. Debeéntures de Infraestrutura — debéntures e bonds

Problema Identificado

Debéntures sdo titulos de dividas emitidos por empresas, com expectativa de
retorno em médio ou longo prazo e que tornam o investidor um credor da
companhia emissora. Assim como as debéntures, outros também sdo titulos de
dividas emitidas por companhias para que investidores aportem capital e
financiem suas operacdes em geral e poderiam ser utilizados, inclusive com
garantias mais fortes que as debéntures, o que reduz o risco de crédito do
investidor e os tornam mais atrativos. Ocorre que a redacdo do art. 22 da Lei n?
12.431, de 24 de junho de 2011, trouxe incentivos fiscais somente a um tipo de
titulo de divida ao fazer constar o termo “debéntures” expressamente. Com isso,
a emissdo de outros titulos, ainda que para a captacdao de recursos com vistas a
implementar projetos de investimentos na drea de infraestrutura, considerados
como prioritarios pelo Governo Federal, ficaram descobertos do incentivo fiscal

proposto pelo Poder Executivo.
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Sugestoes Outros Normativos

3.

Debéntures de Infraestrutura — debéntures e bonds

Problema Identificado (continuacao)

Sabe-se que, em 2018, a emissdao de debéntures de infraestrutura alcancou o
valor recorde de RS 21 bilhdes aproximadamente, o que comprova que
companhias continuam se valendo das debéntures incentivadas e investidores
possuem apetite para adquirir esse tipo de titulo de divida. A ampliacdo das

alternativas de captacdo seria, entdo, favoravel a esse cendrio.

Proposta de Solucao

Entende-se que a alteracdo na redacdo do art. 22 da Lei 12.431/2011 para
expandir os incentivos fiscais atualmente aplicdveis as debéntures de
infraestrutura para o mercado amplo de titulos de divida contribuird para
aquecer o mercado de capitais. Além disso, sabe-se que o investidor tem mais
confianca em adquirir outros titulos (como bonds) em relacdo a debéntures, por
conhecer a lei de regéncia usualmente utilizada neste tipo de emissdao, bem como

por ter o retorno do investimento a curto prazo.
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Sugestoes Outros Normativos

4. Aquisicao de Debéntures por Fundos de Pensao

Problema Identificado

Nos termos do art. 21, Il, ‘d’, da Resolucdo n2 4.661, de 25 de maio de 2018, do
Banco Central do Brasil, as entidades fechadas de previdéncia complementar
(fundos de pensao) estdo autorizados a participar, no limite de até 20% (vinte por
cento) dos recursos de cada plano em debéntures emitidas por sociedades por
acdes de capital fechado nos termos do art. 22 da Lei n? 12.431, de 24 de junho

de 2011 (debéntures de infraestrutura).

Por outro lado, o art. 21, § 39, da Resolucdo n? 4.661/2018 prevé que os ativos
financeiros de renda fixa de emissao de sociedades por acdes de capital fechado
e sociedades limitadas somente poderdao ser adquiridos com coobrigacdao de
instituicdo financeira bancdria autorizada a funcionar pelo Banco Central do

Brasil.

Na pratica, isso significa que as debéntures emitidas por sociedades por acdes de
capital fechado somente poderiam ser adquiridas pelas entidades fechadas de
previdéncia complementar mediante apresentacdao de fianca bancaria. Trata-se,
portanto, de obrigacdo desnecessdria e que restringe o bom funcionamento do

mercado de debéntures de infraestrutura.




Sugestoes Outros Normativos

4. Aquisicao de Debéntures por Fundos de Pensao

Proposta de Solucao

A redacdo do art. 21, § 32, da Resolucdo n2 4.661/2018 pode ser revogada para
eliminar a exigéncia desnecessdria que obriga as entidades fechadas de
previdéncia complementar (fundos de pensdo) a contratarem fianca bancaria
para adquirirem ativos financeiros de renda fixa emitidos por sociedades de
acles, especialmente debéntures nos setores da infraestrutura. Trata-se de
exigéncia que prejudica o aporte de investimento por fundos de pensao no setor

da infraestrutura.

5. FIP-IE: setores prioritarios

Problema Identificado

Nos termos da Lei n? 11.478, de 29 de maio de 2007, Fundos de Investimento em
ParticipagcOes em Infraestrutura (FIP-IE) devem ter como objeto o investimento
no territdrio nacional em novos projetos de infraestrutura. Além disso, o §12 do
art. 12 restringe os investimentos de FIP-IE aos setores de energia, transporte,
agua e saneamento basico, irrigacdo e outras areas tidas como prioritarias pelo

Poder Executivo Federal.
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Sugestoes Outros Normativos

5. FIP-IE: setores prioritarios

Proposta de Solucao

O Decreto n2 8.874/2016 regulamenta as condicOes para aprovacdo dos projetos
de investimento considerados como prioritarios na drea de infraestrutura ou de
producdao econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo. Os
setores da infraestrutura listados pelo § 12 do art. 22 compreendem os setores
carentes de investimentos e que podem ser diretamente ligados ao escopo de

atuacao de FIP-IE, o que deve ser refletido em referido decreto

6. FIP-IE: novos projetos

Problema Identificado

6. FIP-IE: novos projetos. Conforme previsdao do art. 12, caput e § 12, da Lei n?
11.478, de 29 de maio de 2007, os FIP-IE s6 podem investir no territério nacional
em novos projetos de infraestrutura, definidos como aqueles implementados a
partir da vigéncia da referida Lei por sociedades especificamente criadas para tal
fim. Ocorre que o termo “implementados” previsto no art. 12, § 12, da Lei n?
11.478/2007 gera inseguranca juridica aos potenciais investidores nos projetos
de infraestrutura, pois ndo determina se, por exemplo, a partir da vigéncia da
referida Lei estariam cobertos na concepcao legal. projetos em fase inicial de

estruturacao.

36



Sugestoes Outros Normativos

6.

FIP-IE: novos projetos

Problema Identificado (continuacao)

De igual modo, a redacdo legal ndo é clara o suficiente para permitir que
investidores determinem que projetos implementados anteriormente a vigéncia
da Lei n? 11.478/2007, mas que estejam sendo novamente concedidos a
iniciativa privada, estariam englobados no critério da Lei. Considerando as novas
previsdes de investimentos em uma nova licitacdo, ainda que o objeto da
concessdo seja um projeto brownfield, entende-se que a redacdo do art. 12, § 19,
da Lei n? 11.478/2007 deve ser mais especifico quanto a definicdo dos projetos

implementados sujeitos a investimentos de FIP-IE.

Proposta de Solucao

Considerando que o Governo Federal devera conceder a iniciativa privada
diversos projetos de infraestrutura, seja em razao do advento do termo
contratual, seja em razao de relicitagdes de contratos de concessdao, como, por
exemplo, do Aeroporto Internacional de Viracopos, entende-se que a defini¢do
dos “novos projetos” pode englobar todos os contratos de concessao, parceria
publico-privadas, autorizacGes e renovacdes de outorgas datados a partir da
vigéncia da Lei n2 11.478/2007. Definir que qualquer nova outorga estd sujeita ao
investimento por FIP-IE reduzird a inseguranca juridica dos investidores e,
consequentemente, fomentara o desembolso desses tipos de fundos em projetos

de infraestrutura.
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Sugestoes Outros Normativos

7.

FIP-IE: expansao de projetos existentes

Problema Identificado

Outra restricdo ao investimento de FIP-IE em projetos de infraestrutura esta
relacionada a redacdo do art. 19, § 29, da Lei n? 11.478, de 29 de maio de 2007,
gue dispde que o investimento podera ser realizado na “expansao de projetos ja
existentes, implantados ou em processos de implantacdo, desde que os
investimentos e os resultados da expansdo sejam segregados mediante a
constituicdo de sociedade de propdsito especifico”. Trata-se previsdo contra
intuitiva e que vai de encontro com as boas praticas nacionais. Considerando que
os editais de licitacdo de concessdes federais exigem a constituicdo de sociedade
de propdsito especifico para a celebracdo do contrato de concessdo e a
respectiva exploracdo do objeto outorgado, determinar que FIP-IE somente
poderdo investir em expansao de projetos ja existentes mediante a segregacao
contabil dos resultados do investimento em nova sociedade de propdsito
especifico ndo estd de acordo com a pratica adotada pelo mercado,
financiabilidade dos projetos e legislacdo nacional, conforme demonstrado a
seguir. . Nesse ponto, deve-se recordar que a propria Lei n2 11.079, de 30 de
dezembro de 2004, prevé que antes da celebracdo do contrato de parceria
publico-privada, “devera ser constituida sociedade de propdsito especifico,
incumbida de implantar e gerir o objeto da parceria”. A regra da Lei n®
11.478/2007, portanto, inviabiliza investimento de FIP-IE em expansdo de
projetos de infraestrutura, tendo em vista a obrigacdo de “que os investimentos
e os resultados da expansdao sejam segregados mediante a constituicio de

sociedade de propdsito especifico”.
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Sugestoes Outros Normativos

7.

FIP-IE: expansao de projetos existentes

Proposta de Solucao

Tendo em vista a contradicao entre os editais de licitagdo de concessdes
federais e a Lei n° 11.079/2004, que determinam a constituicdo de
sociedade de propodsito especifico para a exploracdo do objeto da
outorga, entende-se que a restricdo ao investimento de FIP-IE em
expansao de projetos mediante a constituicdo de nova sociedade de
proposito especifico restringe potenciais interessados em realizar o
investimento no projeto, nos termos exigidos pela legislagdo. Neste
contexto, sugere-se a revogacao do trecho do art. 1°, § 2° da Lei
11.478/2007 para eliminar a previsao de constituicdo de nova sociedade

de propésito especifico.
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Anexo A

Atualiza o marco legal das concessbes e parcerias publico-
privadas e altera a Lei n°® 8.987, de 13 de fevereiro de 1995 (Lei
de Concessoes) e a Lei n°® 11.079, de 30 de dezembro de 2004
(Lei de PPPs), para aprimorar a seguranca juridica das

concessdes comum, administrativa e patrocinada.

Art. 1° A Lei n°® 8.987, de 13 de fevereiro de 1995 (Lei de Concessdes), passa a vigorar

com as seguintes alteracdes:

[l — aos critérios, indicadores, formulas e parametros definidores da qualidade do
servico, incluindo o atingimento a indicadores de sustentabilidade economica, social e
ambiental;

XVI - a reparticdo objetiva de riscos entre as partes, inclusive os referentes a caso
fortuito, forca maior, fato do principe e alea econémica extraordinaria;

§2° O poder concedente devera elaborar matriz de risco clara e detalhada, ajustada
para cada empreendimento especifico e a luz das circunstancias concretas, alocando
0s riscos a parte que puder gerenciar seus impactos com maior eficiéncia, de maneira
a minimizar a ocorréncia de revisdes contratuais extraordinarias.

§3° Os riscos considerados ndo gerenciaveis, que ndo possam ser controlados pelas
partes, bem como ndo possam ser objeto de seguro no momento da sua
materializacdo, devem ser atribuidos ao Poder Concedente nos contratos de parceria
publico-privada.

§4° Sempre que possivel, deve-se priorizar a alocagdo compartilhada de riscos, em

especial do risco de demanda.”

§ 3°. Configura-se o controle da concessionaria, para os fins dispostos no caput deste
artigo, a consolidacdo da propriedade de a¢des ou quotas por seus financiadores e

garantidores, decorrente da excussdo da alienacgao fiduciaria, e
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que atendam os requisitos do art. 116 da Lei no 6.404, de 15 de dezembro de 1976.

§ 5° A administracdo temporaria e assuncdo do controle autorizada na forma deste
artigo ndo acarretara responsabilidade aos financiadores e garantidores em relacédo a
tributacdo, encargos, 6nus, san¢bes, obrigacbes ou compromissos com terceiros,
inclusive com o poder concedente ou empregados.”

Art. 27-B. O poder concedente autorizara, ainda, a emissdo e a conversdo de titulos
conversiveis em acles e a celebracdo de garantia sobre as acdes da concessionéria e
respectiva excussdo, ainda que resultem em transferéncia do controle acionéario da
concessionaria e desde que tais operagdes sejam celebradas pela concessionaria no
ambito de operacdées de financiamento visando a realizacdo de investimentos

contratualmente previstos e/ou a operagado do servigo objeto da concessdo.”

"Art. 36. A reversdao no advento do termo contratual e nas hipdteses de término
antecipado do contrato de concessdo far-se-4 com a indenizacdo das 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

servigco concedido.

§ 1° A indenizacdo de que trata o caput sera calculada com base no valor contabil dos
bens reversiveis, o qual deve ser auditado, no minimo anualmente, por auditor
independente registrado na Comissdo de Valores Mobiliarios, no decorrer do prazo da

concessao.

§ 2° Caso permitido pela legislacdo tributaria e normas contabeis vigentes a época, a
Concessionaria deverd amortizar integralmente os investimentos iniciais durante o
termo contratual, sendo indenizavel a parcela dos investimentos ndo amortizados ou

depreciados em razdo da legislacdo e normas aplicaveis.

§ 3° Consideram-se como investimentos iniciais, para fins do disposto no paragrafo
anterior, os investimentos realizados pela Concessionaria para construgdo ou

expansdo da infraestrutura necessaria para prestagdo do servi¢o concedido.
§ 4° A indenizagdo prevista pelo caput deste artigo devera ser paga a Concessionaria
em prazo ndo superior ao mandato eleitoral corrente quando da extingdo da

concessao, ndo devendo ser considerada, para tais fins, eventual reelei¢do.”
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"Art. 38-A. O poder concedente, apds decisdo final em processo administrativo de
caducidade, podera, a seu critério, realizar chamamento publico para identificar
interessado na transferéncia da concessdo por meio da alienagdo da totalidade das
suas agoes ou pela cessdo do contrato, visando a manuten¢do do empreendimento e

a ndo declaracao da caducidade.

§1°. O chamamento publico referido no paragrafo acima consiste em procedimento
simplificado, no qual o poder concedente apresentarad eventuais condicdes especiais
para o término de processos administrativos e equacionamento de passivos e
receberd ofertas de terceiros interessados para a transferéncia do controle da

concessao e, consequentemente, dar continuidade aos servigos.

§2°. A selecdo da oferta mais vantajosa sera feita a critério do poder concedente,
conforme definido em edital de chamamento publico, e serd apresentada a

concessionaria como alternativa a declaracdo da caducidade da concessao.

§3°. A concessiondria deve aceitar ou declinar a oferta apresentada pelo poder
concedente como alternativa a declaracdo de caducidade, no prazo de 15 (quinze)

dias contados do seu recebimento. ”

Art. 2° A Lei n® 11.079, de de 30 de dezembro de 2004 (Lei de PPPs), passa a vigorar

com as seguintes alteracdes:

VIl - os critérios objetivos de avaliacdo do desempenho do parceiro privado, incluindo

o atingimento a indicadores de sustentabilidade econdmica, social e ambiental;

IV — mecanismo para segregacao de receitas em contas vinculadas, administradas por
agente financeiro a escolha do Poder Concedente, com o objetivo de garantir o

pagamento de contraprestacdo devido a concessionaria;

V - plano de investimentos atrelado ao atingimento de determinados niveis de servico

ou demanda dos servicos concedidos.

§ 3° A reparticdo dos riscos nos contratos de parceria publico-privada deve ser clara e
detalhada, ajustada para cada empreendimento especifico e a luz das circunstancias
concretas, alocando os riscos a parte que puder gerenciar seus
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impactos com maior eficiéncia, de maneira a minimizar a ocorréncia de revisdes

contratuais extraordinarias.

§ 4° Os riscos considerados ndo gerenciaveis, que ndo possam ser controlados pelas
partes, bem como ndo possam ser objeto de seguro no momento da sua
materializacdo, devem ser atribuidos ao Poder Concedente nos contratos de parceria

publico-privada.

§ 5° Sempre que possivel, deve-se priorizar a alocacdo compartilhada de riscos, em

especial do risco de demanda.

Art. 3° Além das hipdteses previstas pelo art. 2° do Decreto-Lei n°® 857, de 11 de
setembro de 1969, ndo se aplicam as vedagdes a utilizagdo de moeda estrangeira aos
contratos celebrados por exportadores, em que a contraparte seja concessionario,
permissionario, autorizatario ou arrendatario nos setores de infraestrutura ferroviaria,

aquaviaria, portuaria, aeroportuaria ou de infraestrutura de energia elétrica.

* k k * %
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Agenda

Anexo B: Apresentacao Empresas
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integral
group

Plataforma de investimentos que atua tanto no Buy Side

(Gestao ativa) quanto no Sell Side (Estruturacao, Distribuicao e

Servicing) no Mercado de Capitais

Amplo expertise e track record dos sdcios e equipe para

analise e estruturacdo de operacdes de Crédito Estruturado

Capacidade de originacao de operacdes através de equipe

dedicada e amplo relacionamento com empresas de varios

setores da economia

Controles de risco e monitoramento dos ativos sob gestao

através da utilizacdo de metodologia e tecnologia

proprietarias

Processos robustos para tomada de decisao de investimento,

levando em consideragdo variadveis qualitativas, quantitativas

e regulatorios nas analises




integral
group

20 ANOS DE EXPERIENCIA

R$ 7,9 BILHOES &M ATIVOS SOB GESTAO E

SERVICING ESPECIALIZADO
23 FUNDOS SOB GESTAO

+ de 70 OPERACOES ESTRUTURADAS
+ de 50 CONSULTORIAS EM RISCO PARA IFs
+ de 40 FIDC SOB GESTAO DESDE 2008

+ de 100 INVESTIDORES COM
RELACIONAMENTO ATIVO

ENTRE EFPC, ASSETS E FAMILY OFFICES
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Jattos Fil
l

o, Veiga Filho,
Quiroga Advogados

h
flarrey Jr e

Somos um dos escritorios de advocacia lideres do mercado brasileiro,
estruturado para atender nossos clientes em mais de 30 areas do Direito, de
maneira coordenada e integrada. Representamos empresas nacionais e
internacionais, institui¢des financeiras, investidores, agéncias multilaterais, fundos
de investimento, fundos de pensdo, companhias de seguro e resseguro, e
organizacdes sem fins lucrativos. Localizado em Sdo Paulo, temos escritérios
também no Rio de Janeiro, Brasilia, Nova lorque e Londres. Além disso, somos
reconhecidos como o melhor escritério do Brasil, segundo o Chambers &

Partners.
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o cte

centro de tecnologia
de edificacoes

O Centro de Tecnologia de Edificagbes é uma empresa de consultoria e
gerenciamento especializada em qualidade, tecnologia, gestao, sustentabilidade

e inovacao para o setor da construcao.

Exerce suas atividades em territério nacional desde 1990, desenvolvendo
metodologias e tecnologias para a melhoria da gestdo das empresas, dos
empreendimentos e das obras, estimulando e promovendo a produtividade, a
competitividade, a cultura diferenciada e o crescimento sustentavel da cadeia

produtiva da construgao.

Roland

Berger | '

Roland Berger Strategy Consultants é uma firma global de consultoria

estratégica sediada em Munique, com 51 escritorios em 36 paises fundada em
1967.
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Leackfank

Beach Park é um complexo turistico do litoral do Nordeste do Brasil, na praia de
Porto das Dunas, municipio de Aquiraz, a 26 quildmetros de Fortaleza. Seu
parque aquatico é considerado o maior da América Latina, distribuido numa area

total de 20.000 m? e 13 km? de area especifica do parque aquatico.

No complexo, além de praias, quatro resorts e ampla rede de lounges e
restaurantes. O parque possui cerca de 18 atracdes, entre radicais, moderadas e
infantis. O Beach Park Resort recebe mais 1,7 milhdo de visitantes todos os anos

e utiliza mais de 7.793.000 litros de dgua no Acqua Parque.[4]

Inaugurado em 1989, o parque é filiado a 6rgaos de turismo e lazer do nacionais
e internacionais. Faz parte da World Waterpark Association (WWA), International
Association of Amusement Parks and Attractions (IAAPA), da Associacao
Brasileira de Restaurantes e Empresas de Entretenimento (ABRASEL), da
Associacdo Brasileira da Industria Hoteleira (ABIH) e da Aquiraz Convention &

Visitors Bureau (ACVB).

Em 2013, foi classificado como uma das melhores empresas para se trabalhar no
Brasil. Em 2015, o parque foi considerado o segundo melhor parque aquatico do
mundo pelos usuarios do site TripAdvisor.O empreendimento também ja ganhou

varios outros prémios internacionais
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