Ferramenta de Alocacdo de Riscos de PPP - Edicdo 2019 Transporte (Rodovias)

MATRIZ DE ALOCACAO DE RISCOS DE PPP: RODOVIA

Este apéndice contém uma matriz de riscos tipicamente encontrados em uma transacdo de PPP de rodovia, juntamente com orientages sobre como esses riscos sao tipicamente
alocados entre a Autoridade Contratante e o Parceiro Privado, a fundamentacdo para essa alocacdo de risco, medidas de mitigacdo e possiveis mecanismos de apoio governamental.
Ele visa proporcionar aos governos (e, adicionalmente, as partes interessadas do setor privado) orientacGes especificas sobre a alocagdo adequada dos riscos do projeto em um
contrato de PPP.

Esta matriz contém uma lista indicativa — mas ndo exaustiva — dos principais riscos normalmente a serem considerados em projetos de PPP de rodovia e a sua alocacao tipica entre a
Autoridade Contratante e o Parceiro Privado. Pode-se usa-la como um ponto de partida para entender as questdes de alocacdo de risco que comumente surgem em projetos de
rodovia e para desenvolver uma matriz de risco individual para o projeto em questdo. As circunstancias individuais de um projeto e sua jurisdicdo influenciardo a alocacdo
contratual de risco apropriada e podem existir riscos adicionais que precisam ser considerados.

Consulte Identificacdo e Analise de Riscos Detalhadas na Introducéo.

TIPO DE PROJETO E CONSIDERAGOES

Esta matriz aborda os riscos comuns para o design, construcdo, financiamento, operacdo, manutencédo e transferéncia para a Autoridade Contratante (no final do contrato de PPP) de uma nova

DE ESCOPO PPP de rodovia.
O escopo pode incluir acidentes de emergéncia e responsabilidades preventivas, assisténcia na rodovia (por exemplo, reboque, apagar incéndios); obrigacfes de gestdo de trafego; obrigacbes
relativas a interface com futuras alteracGes nas tecnologias de pedagio (como o pedagio em tempo real) e outras extensdes futuras ou novas rodovias interligadas; e obrigac@es de adotar medidas
ambientais.
A cobranca de pedagio, se aplicavel, pode fazer parte do escopo do projeto ou ser licitada separadamente ou ser mantida pela Autoridade Contratante.
Também podem ser incluidas medidas destinadas a enfrentar o congestionamento — como a implementacdo de corredores de alta ocupacdo em periodos de pico com, se aplicavel, os pedagios
correspondentes.

PREMISSAS O Parceiro Privado financia o desenvolvimento da nova rodovia e s6 comega a receber o pagamento da Autoridade Contratante (e/ou quando aplicavel, dos usuérios) uma vez que a rodovia

estiver em operagéo.
A Autoridade Contratante identifica a servidao de passagem.

A rodovia (e todos os ativos relacionados ao projeto) sdo revertidos a Autoridade Contratante quando da rescisdo antecipada ou vencimento natural do contrato, juntamente com todas as
anuéncias e licencas (incluindo licencas de propriedade intelectual) necessarias para continuar a operar a rodovia, em conformidade com as exigéncias contratuais de reversao.

ABORDAGENS DE MERCADO

Além de novos projetos de PPP de construgdo, projetos de PPP envolvendo reabilitacdo e extensdo de rodovia existentes sdo comuns, e muitos projetos envolvem uma combinacdo de todos
esses elementos.

Além de abordagens de PPP como projetos/concessdes baseados em risco de demanda ou por disponibilidade, existem outras estruturas contratuais e modelos de contratacdo que as Autoridades
Contratantes podem utilizar para fornecer infraestruturas rodoviérias com envolvimento do setor privado. Essas incluem contratacdo direta apenas da construgdo (ou reabilitagdo) de uma
rodovia, ou contratagdo de contratos autbnomos de manutencao.

Os riscos e as orientacBes associadas incluidas nesta matriz serdo relevantes para diferentes estruturas contratuais mas terdo de ser adaptados de forma adequada, tendo em conta o escopo e a
duracdo dos métodos de contrato e de financiamento relevantes (tais como se houver uma necessidade de empréstimo a longo prazo de terceiros).

RECEITAS DO PROJETO, INCLUINDO
MECANISMOS DE PAGAMENTO

As receitas do projeto sdo geradas por meio de pagamentos de disponibilidade pela Autoridade Contratante ou pagamentos pelo usuario por meio de pedagios (ou seja, em um projeto baseado
em risco de demanda/receita) ou uma combinagdo de ambos. As dedugdes ou penalidades sdo normalmente aplicadas aos pagamentos por disponibilidade em que o Parceiro Privado nédo
cumpriu a disponibilidade contratual e os critérios padrdo de desempenho. Em um projeto baseado em risco de demanda/receita, em que as receitas tarifarias provavelmente sdo insuficientes
para cobrir o custo do projeto, elas podem ser sustentadas por garantias minimas de trafego/receita da Autoridade Contratante no periodo de operagdo, ou por um subsidio adiantado para
despesas de capital (ou seja, custos de construcdo), normalmente pagéaveis quando da conclusao da construcéo.

A estrutura de pagamento por disponibilidade é mais comum para um contrato de PPP de rodovia. Projetos de risco de demanda normalmente tendem a envolver o suporte do governo, com o
resultado de que qualquer transferéncia do risco de demanda fica na prética diluida.

Consulte Risco de desempenho/preco em Risco operacional e Risco de demanda.
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RISCOS PRINCIPAIS

Risco de aquisi¢do de terras e de local: Devido a extensdo e natureza de uma rodovia, pode ser desafiador adquirir um corredor adequado de terra, livre de quaisquer restricGes, e com a
anuéncia necessaria. Esse é tipicamente um risco da Autoridade Contratante. Consulte Risco de disponibilidade de terras, de acesso e de local.

Risco de demanda/receita, se pagamento pelo usuario: Se algum risco de demanda for transferido para o Parceiro Privado e seu modelo financeiro depender de pagamentos de pedagio pelos
usuarios, entao os riscos associados a demanda do usuario serdo avaliados de perto pelo Parceiro Privado e seus emprestadores. Consulte Risco de demanda.

Risco ambiental/social: O impacto de uma rodovia sobre o habitat, infraestrutura (social) e comunidades em geral, bem como em propriedades e inddstrias adjacentes, deve ser cuidadosamente
avaliado e administrado pelas partes. Questdes como poluicdo e ruido, bem como a necessidade potencial de realocacdo das partes afetadas e o impacto sobre os direitos de terras indigenas,
devem ser abordadas de acordo com normas internacionalmente reconhecidas. Consulte Risco ambiental e Risco social.

Risco de conclusdo/inicio de operagdes: A conclusdo dos trabalhos dentro do prazo e do orcamento sera um desafio especial para o Parceiro Privado em terreno dificil e quando o projeto
envolver tlneis e pontes. Consulte Aumentos de custos e Atrasos na conclusdo de obras em Risco de construcéo.

OUTRAS CONSIDERACOES

Inicio da operacdo em estagios: Embora seja mais comum um regime Unico de inicio de operacdo, a Autoridade Contratante pode querer implementar um processo de inicio de operacdo em
multiplos estagios que permita que o Parceiro Privado comece a receber pagamento uma vez que forem substancialmente concluidos componentes significativos do projeto. Isso pode ajudar a
aumentar o fluxo de caixa durante o processo de construcdo global, reduzir os custos de financiamento do Parceiro Privado e incentivar as obras de construcdo em fases, a fim de garantir que os
componentes criticos sejam concluidos dentro do prazo. Por outro lado, as datas de conclusdo em fases podem também aumentar a complexidade do programa de construgdo, limitar a
capacidade do Parceiro Privado de mitigar os atrasos de construgdo e/ou ter os danos acordados associados a eles, 0 que pode aumentar o risco para o Parceiro Privado. Isso provavelmente s6
serd apropriado quando secdes distintas da rodovia puderem se tornar operacionais em fases e quando o inicio da operacdo nédo afetar as exigéncias atuais de construcdo.

MITIGACAO DE RISCOS DO SETOR
PRIVADO

Atribuic&o de riscos a subcontratados: Consulte Alocacéo de risco em contratos de PPP na Introducdo e Aumentos de custos e Atrasos ha conclusdo de obras em Risco de constru¢do. No
que diz respeito a construcdo, o Parceiro Privado frequentemente firmara um contrato de construgdo de montante fixo com um subcontratado de construcdo para repassar suas obrigagdes
segundo o contrato de PPP e para gerir o risco de aumentos de custos e atrasos (sujeito a determinada isencdo a qual o subcontratado tera direito segundo o subcontrato). O Parceiro Privado
arcara com o risco de os limites de responsabilidade acordados no ambito do subcontrato serem atingidos ou os periodos de garantia segundo o subcontrato serem mais curtos do que as
obrigacfes do Parceiro Privado de retificacdo de defeitos perante a Autoridade Contratante. O Parceiro Privado ird, de igual modo, tipicamente firmar um subcontrato de operacdo de pre¢o
acordado com um subcontratado operacional para repassar suas obrigacfes de fase operacional na medida do possivel.

Seguro: Consulte Alocaco de risco em contratos de PPP na introducgéo.
Implementacéo efetiva do plano de gestdo socioambiental: Consulte Risco ambiental e Risco social.

Capital adicional e outros apoios de financiamento: Consulte Condic¢Bes de mercado na introducéo.

MITIGAGCAO DE RISCOS DO SETOR
PUBLICO

Realizagdo de levantamentos detalhados de viabilidade e topogréaficos: Consulte Preparacé@o e Entrega de Projeto de PPP na introdugdo. Além disso, estudos para o projeto de rodovia
devem incluir a identificacdo e adequacéo do corredor, necessidades adicionais de terreno, interface com rodoviaa existentes e futuras e outras redes de transporte (e impacto correspondente no
projeto), previsdes de trafego (especialmente em um projeto de rodovia pedagiada) e impacto socioambiental tanto da construgdo quanto da operacdo da rodovia. Devem ser também efetuados
levantamentos topograficos detalhados, sempre que possivel. Quando essas informacdes forem fornecidas aos licitantes para se basearem na fixagao de precos de suas propostas, as Autoridades
Contratantes podem optar por garantir a exatiddo, mas ndo necessariamente a completude ou interpretacdo — isso dependerd de fatores especificos do projeto, incluindo a experiéncia dos
licitantes e a capacidade de obter outras informacGes pertinentes.

Execucdo de um processo de contratacao eficiente e justo: Consulte Preparacéo e Entrega de Projeto de PPP na introdugdo. A promulgacdo de legislacdo autorizadora (se necessario) e 0
cumprimento das leis locais de contratacdo em relacdo ao projeto sdo, basicamente, de responsabilidade e risco da Autoridade Contratante. Uma vez que o Parceiro Privado serd afetado pelas
consequéncias do ndo cumprimento de tal legislacdo, entéo ele prdprio realizara a devida diligéncia quanto a essas questdes. A interferéncia com o processo de licitagdo e outras questdes
atribuiveis ao Parceiro Privado continuardo sendo um risco do Parceiro Privado.

Consulta oportuna sobre o impacto socioambiental: E fundamental que a Autoridade Contratante considere o efeito do projeto sobre as pessoas, vida selvagem e habitat e implemente a
gestdo eficaz dos interesses das partes interessadas e da percepcao publica antes e (em conjunto com o Parceiro Privado) durante o projeto. Consulte Risco ambiental e Risco social.

Ter consultores competentes: Consulte Identificacdo e Anélise de Riscos Detalhadas na Introdugéo.

Envolvimento tempestivo das partes interessadas internas e da equipe de gestédo de contratos: Consulte Identificacdo e Anélise de Riscos Detalhadas na Introdugéo.

Avaliagdo cuidadosa e quantificagdo do risco: Consulte Identificacdo e Analise de Riscos Detalhadas na Introdugéo.

Exigéncia de garantias de desempenho: A Autoridade Contratante pode buscar certas garantias, diretamente do Parceiro Privado e de seus subcontratados, ou de suas empresas controladoras,
em relagdo a certas obrigagdes contratuais (ou de licitacdo). Isso pode ser na forma de titulos de licitacdo durante a fase de licitacéo e, ap0s esse estagio, obrigacdes de conclusao, obrigacoes e
garantias de desempenho. Como alternativa, pode-se utilizar mecanismos de reserva de caixa durante a vida do contrato. A Autoridade Contratante serd capaz de invocar essas garantias em
determinadas circunstancias (como falhas de desempenho pelo Parceiro Privado). A garantia tem um custo correlato que serd incluido na precificagdo. Requisitos de garantias desproporcionais
afetardo negativamente o value for money.

MEDIDAS DE APOIO DO SETOR PUBLICO

A Autoridade Contratante pode fornecer um certo suporte financeiro ao projeto, em termos de subsidios ou garantias, embora as consequéncias de tais compromissos e as
potenciais obrigagdes para o setor publico devam ser cuidadosamente consideradas, incluindo a forma como esse suporte pode diluir a distribuicdo de risco/recompensa
segundo o contrato de PPP (p. ex., efetivamente reassumir grande parte de qualquer risco de demanda supostamente transferido) e afetar o value for money. Quando a propria
capacidade de pagamento da Autoridade Contratante for limitada ou incerta, o Parceiro Privado e seus credores podem buscar suporte de crédito adicional em relacdo as obrigac@es financeiras
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contratuais da Autoridade Contratante. Esse pode ser o caso, por exemplo, em projetos em que a Autoridade Contratante ndo fizer parte do governo central ou for uma autoridade local. Para
mitigar esse risco de contraparte da Autoridade Contratante, talvez seja necessaria uma garantia (ou suporte equivalente) de um governo soberano ou central (por exemplo, Ministério das
Finangas), embora se deva avaliar cuidadosamente a implicagdo total para o setor publico, inclusive o potencial impacto sobre as obrigacfes contingentes e sustentabilidade fiscal do governo.
Consulte Risco de demanda, Receitas de projetos, Incluindo Mecanismos de Pagamento acima e Forg¢a do acordo de pagamento da Autoridade Contratante em Risco de rescisdo antecipada.
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LEGENDA DA MATRIZ

Linhas de categoria de risco

Em termos gerais, a primeira linha de uma determinada categoria de risco resume o risco e sua alocacao principal. As linhas subsequentes detalham questdes especificas relevantes a esse risco e sua alocacao.

Simbolos de alocagéo de risco

Indica como o risco principal descrito na linha relevante é normalmente alocado.

[®]

Indica como o risco (ou parte do risco) pode ser alocado de forma diferente nas circunstancias adicionais especificas descritas.

Termos definidos

Certos termos usados na matriz sdo definidos no Glossario. Por exemplo, os termos evento de compensacao e evento isento sdo usados em toda esta matriz com relacdo a como um contrato de PPP aborda a
eventualidade de determinados riscos. Para uma explicacdo detalhada desses mecanismos contratuais, consulte a definicdo de evento de compensacéo e evento isento no Glossario.
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MATRIZ DE RESUMO?

CATEGORIA DE RISCO DESCRICAO ALOCAGAO BASICA DE RISCO

Publico | Compartilhado | Privado

RISCO DE DISPONIBILIDADE DE O risco associado a escolha de terrenos adequados para o projeto; obtengdo de um bom titulo de posse e livre de 6nus; tratamento dos direitos indigenas; obtengdo das °
TERRAS, DE ACESSO E DE LOCAL aprovacdes necessarias; fornecimento de acesso ao local; seguranca do local; e condicéo do local e dos ativos existentes.
RISCO SOCIAL O risco associado ao impacto do projeto sobre propriedades adjacentes e pessoas afetadas (inclusive protesto e agitacdo publica); reassentamento; direitos de terras ] ®

indigenas; e greves e manifestacgdes.

RISCO AMBIENTAL O risco associado a condigdes pré-existentes; obtencdo de anuéncias; conformidade com as leis; condigdes causadas pelo projeto; eventos externos; e mudancas L o
climaticas.

RISCO DE DESIGN O risco de que o design do projeto ndo seja adequado para a finalidade exigida; aprovacéo do projeto; e mudancas. °

RISCO DE CONSTRUQAO O risco de os custos de construgdo ultrapassarem os custos modelados; atrasos de conclusdo; gestdo do projeto; interface; conformidade com normas de qualidade; saide L]

e seguranca; defeitos; conformidade com os direitos de propriedade intelectual; greves e manifestacfes; e vandalismo.

RISCO DE VARIAQ()ES O risco de alteragdes do servigo solicitadas por qualquer das partes que afetam a construgdo ou operagao. o

RISCO OPERACIONAL O risco de eventos afetarem o desempenho ou aumentarem os custos além dos custos modelados; normas de desempenho e prego; disponibilidade de recursos; o
conformidade com os direitos de propriedade intelectual; salide e seguranca; conformidade com as normas de manutencao; greves e manifestagdes; e vandalismo.

RISCO DE DEMANDA O risco de os niveis de tradfego serem diferentes dos niveis previstos; as consequéncias para as receitas e os custos; e medidas de apoio do governo. [®] [®] [®]
RISCO DE MERCADOS FINANCEIROS | O risco de inflagdo; flutuagdo cambial; flutuacdo da taxa de juros; indisponibilidade de seguro; e refinanciamento. °
RISCO ESTRATEGICO/DE PARCERIA | O risco de o Parceiro Privado e/ou seus subcontratados ndo serem a escolha certa para entregar o projeto; intervencéo da Autoridade Contratante no projeto; alteragdes L] L]

de propriedade; e litigios.

RISCO DE TECNOLOGIA O risco de que uma nova tecnologia emergente inesperadamente desaloje uma tecnologia estabelecida ou o risco de obsolescéncia de equipamentos ou materiais ®
DISRUPTIVA utilizados.

RISCO DE FORCA MAIOR O risco de ocorrerem eventos inesperados que estdo além do controle das partes e atrasam ou impedem o desempenho. °
RISCO DE MAGA O risco de agdes dentro da responsabilidade do setor pablico terem um efeito adverso sobre o projeto ou o Parceiro Privado. °

RISCO DE MUDANCA DA O risco de conformidade com a lei aplicavel; e alteragGes na lei que afetem o desempenho do projeto ou os custos do Parceiro Privado. °
LEGISLACAO

RISCO DE RESCISAO ANTECIPADA O risco de um projeto ser rescindido antes do advento do prazo contratual por diversos motivos; as consequéncias financeiras de tal rescisdo; e a forca do Acordo de o

pagamento da Autoridade Contratante.

RISCO DA CONDICAO QUANDO DA O risco de deterioracdo dos ativos/terrenos do projeto durante a vida da PPP e o risco de que os ativos/terrenos do projeto ndo estejam na condicdo contratualmente °
REVERSAO exigida quando da reversdo & Autoridade Contratante.

! Nota de adverténcia: A matriz de resumo identifica a alocagdo de risco tipica em uma base agregada. No entanto, para cada alocagdo de risco, geralmente ha excegdes. Para a discussdo completa sobre os arranjos tipicos de alocagdo de risco, consulte as orientagdes detalhadas fornecidas na matriz abaixo.
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RISCO DE
DISPONIBILIDADE DE
TERRAS, DE ACESSO E
DE LOCAL

O risco associado a escolha de
terrenos adequados para o
projeto; obtengdo de um bom
titulo de posse e livre de énus;
tratamento dos direitos
indigenas; obteng&o das
aprovacoes necessarias;
fornecimento de acesso ao
local; seguranca do local; e
condicdo do local e dos ativos
existentes.

Provisao de terreno
exigido - geral

[e]

A Autoridade Contratante tipicamente assume o risco de selecionar o corredor e de adquirir os interesses
de terra exigidos para o projeto, quer com a aquisicao/desapropriacdo compulsdria ou outros poderes,
porque tem poderes para assim proceder que o Parceiro Privado ndo tem. E também do interesse da
Autoridade Contratante porque no vencimento do contrato o ativo normalmente revertera para a
propriedade e operacdo puUblica (e/ou o contrato serd subsequentemente relicitado). A Autoridade
Contratante geralmente é responsavel por fornecer um local acessivel "limpo", sem problemas restritivos
de titulos fundiarios. Isso pode ser um risco-chave, uma vez que, devido a extensdo e natureza de uma
rodovia, pode ser desafiador adquirir um corredor adequado de terra, livre de quaisquer restri¢des (e com
a necessaria anuéncia de planejamento). Em alguns casos o Parceiro Privado pode ser capaz/obrigado a
ajudar com o pagamento na fase de desapropriacéo/aquisicdo compulséria ou com os procedimentos de
envolvimento das partes interessadas. Consulte também Acesso ao local e infraestrutura associada em
Risco de disponibilidade de terras, de acesso e de local.

Durante a fase de viabilidade (consulte Preparacédo e Entrega do Projeto de PPP na Introducdo), a
Autoridade Contratante deve realizar avaliagbes detalhadas no que diz respeito & propriedade das terras
relevantes e garantir que tem uma compreensdo completa dos riscos envolvidos na aquisicdo do local e
daqueles que afetardo a construcdo e o funcionamento da estrada. Tais informacBes devem ser
divulgadas aos licitantes como parte do processo de licitacdo. 1sso inclui a consideracdo de questdes
como servidao de passagem, acordos que afetem o uso ou descarte e questfes historicas de invasdo que
podem onerar o terreno, bem como a forma como a Autoridade Contratante estiver abordando tais
questdes e em que medida os licitantes sdo obrigados a precificar certos riscos. Na medida em que se
baseou em informacdes fornecidas e precificou tais riscos, o Parceiro Privado ird compartilhar esses
riscos, contanto que as informacgBes que serviram de base fossem exatas. Algumas Autoridades
Contratantes garantirdo apenas a exatiddo dos dados fornecidos, e ndo sua completude ou interpretacdo.

Se a Autoridade Contratante precisar usar seus poderes legislativos para adquirir o local (por exemplo,
por meio de aquisicdo/desapropriacdo compulsdria), isso pode aumentar o risco social e a oposi¢do ao
projeto (por exemplo, devido a atrasos causados por processos judiciais). Consulte também Risco social.

Momento da
proviséo do terreno
exigido

Aquisi¢do pré-assinatura: A Autoridade Contratante deve completar o processo de aquisi¢do de
terrenos antes de o contrato ser concedido para que todas as questdes e riscos sejam conhecidos e
geridos. Todos os processos pertinentes terdo de ser efetuados de forma tempestiva. O prazo dependera
das questBes que afetam o local e os processos aplicaveis. O risco de que todos 0s processos necessarios
tenham sido satisfeitos serd o risco da Autoridade Contratante.

Aquisi¢do pos-assinatura: Se ndo puder fornecer o terreno por adjudicagdo contratual, a Autoridade
Contratante arcara com o risco de fornecé-lo de acordo com um programa contratualmente acordado. A
falta de obtengdo do terreno até uma determinada data pode dar direito ao Parceiro Privado de rescindir o
contrato (consulte também Risco de MAGA). Se o risco de ndo disponibilidade for demasiado grande,
isso pode dissuadir alguns investidores e financiadores de se envolverem ou continuarem no processo de
licitacdo.

Provisao de
terrenos adicionais
permanentes

Identificacdo pré-assinatura: Se uma necessidade permanente de terrenos adicionais for identificada e
acordada pelas partes antes da assinatura do contrato, o risco associado é geralmente tratado da mesma
forma que o terreno original. Geralmente a Autoridade Contratante arcara com o risco de
adquirir/fornecer o terreno adicional, a menos que a necessidade de terreno adicional seja especifica de
um licitante (por exemplo, devido a um design diferente).

Identificacdo pds-assinatura: Se uma necessidade permanente de terreno adicional for identificada

Em certos mercados, os direitos de terra (em particular os
registros de servicos publicos confidveis, e 0s encargos
fundiarios e os direitos de terceiros para (acesso) a terra)
podem ser menos claros do que em outros mercados em que
existem registros de imoveis e registros de servigos publicos
estabelecidos, e os riscos podem ser mitigados com a devida
diligéncia adequada. Quando ndo estiverem disponiveis
informacgdes confiaveis, isso aumentard o risco de atraso,
aumento de custos e litigios. Isso torna mais provavel que a
Autoridade Contratante tenha de arcar com 0s riscos
associados, uma vez que o Parceiro Privado ndo sera capaz
de fazé-lo.

Os direitos dos proprietarios  privados  contra
aquisicao/desapropriacdo compulséria podem ser mais fortes
em mercados desenvolvidos, de modo que a Autoridade
Contratante pode precisar de mais tempo para adquirir o
terreno.
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somente depois da assinatura do contrato, entdo isso sera um risco do Parceiro Privado porque a
necessidade deveria ter sido identificada e incluida dentro da proposta do Parceiro Privado. A
Autoridade Contratante pode, contudo, constatar que precisa fornecer assisténcia em relagdo a aquisicéo
quando o terreno for essencial, sendo o0s custos por conta do Parceiro Privado.

Provisao de
terrenos adicionais
temporarios

[e]

Identificacdo pré-assinatura: Quando forem identificadas necessidades adicionais temporérias de
terrenos (p. ex., para armazenamento de materiais ou equipamentos durante a construgdo) na fase de
contratacdo e que forem comuns a todos os licitantes, entdo o risco associado é geralmente tratado da
mesma forma que o terreno original. Normalmente, a Autoridade Contratante arcara com o risco de
aquisicao/fornecimento de tais terrenos, a menos que a necessidade de tais terrenos seja especifica de um
licitante (por exemplo, devido aos seus métodos e equipamentos de construgdo) — caso em que 0 risco
deve ser alocado a esse licitante e o custo incluido em sua proposta de prego.

A Autoridade Contratante pode, contudo, constatar que precisa fornecer assisténcia em alguns casos,
sendo os custos por conta do Parceiro Privado.

ldentificacdo pds-assinatura: Quando forem identificadas necessidades adicionais temporéarias de
terrenos (por exemplo, para o armazenamento de materiais ou equipamentos durante a construcao), elas
deverdo ser um risco do Parceiro Privado, pois tal necessidade deveria ter sido identificada e incluida na
proposta do Parceiro Privado. A Autoridade Contratante pode, contudo, constatar que precisa fornecer
assisténcia em alguns casos, sendo 0s custos por conta do Parceiro Privado.

Patrimonio/direitos
de terras indigenas

As questdes de direitos fundiarios envolvendo grupos indigenas serdo de responsabilidade da Autoridade
Contratante. O Parceiro Privado arcard com o risco de cumprir a legislacdo e as obriga¢@es contratuais
que lhe forem impostas a esse respeito.

As obrigacBes do Parceiro Privado em relagdo aos direitos indigenas estdo bem legisladas em alguns
mercados. Na auséncia de legislacdo, as questdes de direitos fundiérios indigenas e o engajamento da
comunidade podem ser geridos pela Autoridade Contratante através da ado¢do de normas e préaticas
socioambientais internacionalmente reconhecidas para o projeto (por exemplo, compativel com os
Principios do Equador). Isso sera particularmente relevante se forem desejaveis opgdes de financiamento
internacional.

Consulte também Risco social.

Essa questdo estd sob crescente escrutinio de agéncias
multilaterais e de outros agentes financeiros, bem como da
sociedade civil e de organizacGes de direitos humanos. Por
exemplo, o compromisso do Banco Mundial com o
desenvolvimento sustentavel esta definido no seu Arcabouco
Ambiental e Social, que inclui normas que tanto ele como os
seus mutudrios devem cumprir em projetos que ele vier a
financiar. Muitos agentes financeiros (inclusive agentes
financeiros comerciais) aderem aos Principios do Equador,
comprometendo-se a garantir que os projetos que financiam
(e aconselham) sejam desenvolvidos de forma que sejam
socialmente responsaveis e reflitam praticas solidas de
gestdo ambiental (conforme descrito nos Principios do
Equador).

Exemplos de legislacéo especifica sdo a legislacédo de posse
nativa na Australia e a lei equivalente das Primeiras NacGes
no Canada. Eles incluem a exigéncia de buscar a anuéncia
das partes indigenas afetadas e de estabelecer acordos de uso
de terras indigenas.

Reassentamento Consulte Reassentamento em Risco social.
Adequacao do Disposicbes Gerais: O risco de a terra ndo ser adequada normalmente é compartilhado, uma vez que a
terreno Autoridade Contratante pode ser capaz de garantir a disponibilidade do corredor, mas a adequacdo do

corredor pode depender do plano de construcdo e projeto do Parceiro Privado. Consulte também Risco de
design.
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[e]

Subsolo: O risco no que diz respeito a estabilidade e a adequacdo do subsolo corre por conta da
Autoridade Contratante se ndo houver dados disponiveis ou se ndo forem confidveis e o risco ndo puder
ser transferido (ou transferir o risco ndo representar value for money). Na medida em que houver
disponibilidade de dados confiaveis na fase de licitacdo e nos quais o Parceiro Privado puder se basear, 0
risco corre por conta do Parceiro Privado. Consulte também Condicdo do local em Risco de
disponibilidade de terra, de acesso e de local.

Principais
anuéncias de
projeto

Pré-assinatura: Na maioria dos projetos, havera um beneficio se a anuéncia de projeto para alvaras-
chave e outras aprovagBes importantes puderem ser obtidas pela Autoridade Contratante antes da
contratacdo — essas podem incluir importantes anuéncias ambientais. A obtencdo de anuéncia de
planejamento pode ser um desafio e risco importantes devido a extenséo do corredor. Consulte também
Provisdo de terreno exigido em Risco de disponibilidade de terra, de acesso e de local e Risco
ambiental.

[e]

Pos-assinatura: Se nao forem obtidas anuéncias para alvaras importantes antes da assinatura do contrato
e a Autoridade Contratante quiser assinar o contrato, ela normalmente correra o risco de as anuéncias
atrasarem ou ndo serem obtidas (sujeitas a o Parceiro Privado cumprir com quaisquer requisitos
razoaveis) — isso pode ser tratado como um evento de compensacdo. A falha por parte da Autoridade
Contratante em obter as anuéncias até uma determinada data pode dar o direito ao Parceiro Privado de
rescindir o contrato. O risco de autorizacdo pode ser complicado ainda mais se houver diferentes niveis
de autoridades envolvidas, e a interagdo entre niveis de design e autorizacfes pode afetar o cronograma.
Se o risco de ndo disponibilidade for demasiado grande, isso pode dissuadir alguns investidores e
financiadores de se envolverem ou continuarem no processo de licitacdo. Consulte também risco de
MAGA, Risco de design e Risco ambiental.

Em algumas jurisdicOes, talvez ndo seja possivel obter as
anuéncias necessarias até que o Parceiro Privado tenha sido
identificado e/ou se conhecer o projeto detalhado.

Aprovacdes
subsequentes de
planejamento

A obtencdo de anuéncia subsequente de planejamento detalhado e outras aprovagfes sera um risco do
Parceiro Privado. No entanto, a Autoridade Contratante compartilhard esse risco na medida em que a
autoridade relevante ndo agir corretamente ou dentro dos prazos do processo de aprovagdo — isso pode
ser tratado como um evento de compensacgdo. Consulte também Risco ambiental e Risco de MAGA.

AcCesso ao site e
infraestrutura
associada

Fase de construcdo: Em principio, a Autoridade Contratante sera responsavel por garantir que o
Parceiro Privado possa acessar o local durante a construcdo (incluindo, por exemplo, fechar ,rodovias
adjacentes para permitir a construcdo sobre elas). Ou (i) pagara ela prépria os custos de fornecer o
acesso, ou (ii) o Parceiro Privado pagara tais custos e serd reembolsado através do preco do contrato (ou
0 pedagio permitido) na medida em que tenha precificado tais custos em sua proposta. Isso dependera da
natureza do acesso necessdrio. A falha em fornecer acesso pode ser tratada como um evento de
compensagdo. Consulte também Risco de MAGA.

L x . . . . L
As partes terdo de concordar até que ponto o Parceiro Privado pode assumir alguma responsabilidade
pelo impacto de cargas pesadas nas rodovias de acesso.

° Fase operacional: A Autoridade Contratante deve arcar com o risco de garantir que 0s usuarios possam

acessar a nova rodovia através da rede rodovidria existente. Em uma rodovia de pedagio na qual o
pagamento do Parceiro Privado se basear no volume de trafego, esse serd um risco-chave da Autoridade
Contratante. Quando, ao contrario, o Parceiro Privado receber um pagamento por disponibilidade, pode
ainda haver problemas que a Autoridade Contratante deva abordar (por exemplo, receitas de terceiros
para instalacbes na beira da rodovia, a finalidade da rodovia, 0s compromissos com outros
empreendimentos dependentes do acesso a rodovia) e por cujos riscos associados se responsabilizara.
Isso pode ser tratado como um evento de compensacdo ou de MAGA. Consulte também Risco de

Os direitos de terceiros (de acesso) a terra podem ndo ser
facilmente identificAveis em algumas jurisdicOes,
aumentando o risco de atraso, aumentos de custos e litigios.
Isso torna mais provavel que a Autoridade Contratante tenha
de arcar com os riscos associados.
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MAGA.

Seguranca do local ° ° Fase de construcao/fase de operacdo: A alocacao de risco no que diz respeito a seguranca do local | Por exemplo, quando houver oposi¢do publica a rodovia,
dependera do clima politico, da oposicdo ao projeto, da natureza do risco e do estagio do projeto. As | pode haver agéo de opositores ou pode haver problemas para
partes devem ter como objetivo ter uma compreensdo completa dos riscos envolvidos em proteger | proteger os equipamentos e instalagdes.

fisicamente o local e aqueles que afetardo a construcéo e operacdo da rodovia.

Normalmente o Parceiro Privado sera responsavel pela seguranca do dia-a-dia do local. No entanto, a
Autoridade Contratante pode precisar usar meios legais para garantir adequadamente o local para o
Parceiro Privado (como o envolvimento da policia ou despejo) e, em algumas circunstancias, talvez seja
necessario fornecer seguranca /assisténcia adicional no local durante as operagGes para gerenciar esse
risco. O ndo cumprimento pode ser tratado como um evento de compensacdo ou de MAGA. Ver também
Risco de forca maior, Risco de MAGA, Risco social e Vandalismo em Risco de construcdo e Risco

operacional.
Servigos publicos e ° Custos ou atrasos causados pela realocagdo de/acesso a servigos publicos: Na medida em que houver | Em alguns mercados ou locais mais dificeis, pode haver
instalacoes dados confiaveis disponiveis e compartilhados durante o processo de licitagdo, o Parceiro Privado pode | poucos dados sobre a localizagdo de servigos publicos (agua,

arcar com e precificar o risco correspondente de quaisquer custos ou atrasos causados por agentes legais | esgoto, 0leo, gas, fibra Optica, etc.) e talvez o Parceiro
e fornecedores de servicos publicos na realizagdo de desvios ou conexdes. Os custos e atrasos causados | Privado ndo consiga assumir todo ou parte desse risco.

pela relocacéo de servigos publicos existentes ou acesso a eles para os fins do projeto que se devam ao
projeto ou plano de construcdo do Parceiro Privado sdo geralmente alocados para o Parceiro Privado.
Para conex0es com a infraestrutura existente, consulte também Gerenciamento do projeto e interface
[0] com outras obras/instalagdes em Risco de construcao.

A Autoridade Contratante arcara com o risco se nenhuma informagdo confiavel estiver disponivel.
Também arcara com o risco na medida em que os dados por ela fornecidos e nos quais o Parceiro
Privado se baseou na sua proposta comprovarem ser imprecisos.

A falta de dados sobre a localizagdo de servigos plblicos existentes pode dificultar ao Parceiro Privado | Nos mercados em que o fornecedor do servico publico for
avaliar (e precificar) o custo e o tempo necessarios para a relocacéo, o que pode impactar no cronograma | Uma entidade privada, esse risco € susceptivel de ser tratado
de construcio e, finalmente, em cumprir a data de inicio da operac&o. Se o Parceiro Privado assumir esse | COM0 um evento isento (e a empresa do servigo publico ira
risco, a Autoridade Contratante talvez tenha que compartilhar o risco ao assumir a responsabilidade do | arcar com o risco) — isso € comum em mercados maduros.

Parceiro Privado ou ao ter um mecanismo de compartilhamento de custos. Em mercados menos maduros, principalmente quando o
fornecedor do servigo publico for uma entidade estatal, é
[o] ° Custos ou atrasos causados pelo fornecedor do servigo piblico: Os custos e atrasos causados por um | provavel que o risco seja alocado a Autoridade Contratante

fornecedor de servico publico podem surgir em ambas as fases, e o risco serd alocado de acordo com as | COmo um evento de compensagdo ou de MAGA.
circunstancias pertinentes, mercado e propriedade do servi¢o publico. O risco poderia ser compartilhado
ou alocado para a Autoridade Contratante.

Condicao do local [.] ° Com levantamento topografico: A Autoridade Contratante geralmente realiza levantamentos | Em um mercado maduro, a Autoridade Contratante
geotécnicos e terrestres/de solos detalhados durante a fase de viabilidade (se ainda n&do estiverem | normalmente repassa o local ao Parceiro Privado em uma
publicamente disponiveis) e divulga tais informagdes como parte do processo de licitagdo. Compartilhar | condicdo "como-estd" com base nos levantamentos
os levantamentos poupard custos aos licitantes (todos os quais de outra forma seriam repassados a | fornecidos. O Parceiro Privado pode se basear nos
Autoridade Contratante no preco do contrato). Na medida em que houver dados confiaveis disponiveis e | levantamentos, mas de outra forma assume o risco.

compartilhados durante o processo de licitagcdo, o Parceiro Privado pode arcar com e precificar o risco

. Em alguns mercados, os licitantes realizam os
correspondente de essas condi¢des acarretarem custos ou atrasos.

levantamentos durante o processo de licitacdo — essa pode
A Autoridade Contratante arcard com o risco na medida em que os dados por ela fornecidos e nos quais | ser a melhor solugdo em algumas circunstancias, mas
0 Parceiro Privado se baseou na sua proposta comprovarem ser imprecisos. Algumas Autoridades | também pode limitar a concorréncia, a menos que 0s
Contratantes garantirdo apenas a exatiddo e ndo a completude ou interpretacdo dos dados. licitantes sejam compensados por esses custos.

Quando os projetos envolverem grandes elementos de tlneis, 0s riscos geotécnicos serdo mais
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cuidadosamente avaliados pelo Parceiro Privado, uma vez que esses serdo riscos-chave. Consulte
também Risco de construgéo.

[e]

Sem levantamentos topograficos: Quando nédo for possivel examinar completamente a condi¢do do
local antes da adjudicagdo (por exemplo, em areas urbanas de alta densidade), o risco de terrenos ndo
passiveis de levantamento sera atribuido a Autoridade Contratante (por exemplo, como um evento de
compensacdo). O risco pode ser compartilhado pelo Parceiro Privado (por exemplo, como um evento
isento) em algumas circunstancias, por exemplo, quando os riscos fossem do conhecimento do Parceiro
Privado quando precificou sua proposta ou uma empreiteira experiente tivesse considerado possivel a
sua existéncia. O impacto sobre o projeto e o custo das obras de remediacdo para determinadas
condicdes existentes do local podem ser significativos, assim a alocacdo de risco final dependera das
especificidades do projeto.

Em alguns mercados pode haver menos dados historicos
disponiveis para as partes avaliarem o risco. No entanto,
pode ser mais fécil realizar levantamentos abrangentes numa
area menos urbana.

Achados culturais/arqueologicos: A descoberta de artefatos pode causar atrasos e custos, pois pode
haver exigéncias legais ou outras em relacéo a relata-los e permitir o estudo arqueolégico. A alocagdo de
risco dependera da natureza do projeto, na medida em que o risco era conhecido e precificado pelo
Parceiro Privado, da confiabilidade dos dados fornecidos pela Autoridade Contratante e se a localizagdo
do projeto é considerada de alto risco. Uma abordagem consiste em compartilhar o risco de forma que o
Parceiro Privado assuma o risco em relacdo a areas designadas (como uma area de baixo risco) e a
Autoridade Contratante assuma o risco fora dessas areas (como numa éarea de alto risco). Outra
abordagem ¢é o Parceiro Privado ser obrigado a coordenar o trabalho, mas para a Autoridade Contratante
designar empreiteiros especializados e arcar com o custo/atraso e o risco de interface.

Nos mercados onde puderem  ser realizados
levantamentos/avaliacdo razodveis e precificagdo do risco, a
descoberta de achados é tratada frequentemente como um
evento isento.

Bombas ndo explodidas, minas terrestres e outras munigdes: A descoberta de muni¢es pode causar
atrasos e custos, pois elas precisardo ser desativadas e removidas. A alocacdo de risco dependera da
natureza do projeto, na medida em que o risco era conhecido e precificado pelo Parceiro Privado, da
confiabilidade dos dados fornecidos pela Autoridade Contratante e se a localizacdo do projeto é
considerada de alto risco.

Nos mercados onde puderem  ser  realizados
levantamentos/avaliacdo razoaveis e precifica¢do do risco, o
risco de descoberta de munigdes é tratado frequentemente
como um evento isento. Em alguns paises, o risco de minas
terrestres ndo detonadas pode ser elevado, podendo haver
necessidade de acordo quanto a levantamentos topogréficos
e provisdes de custos especificos.

[e]

Poluicdo ambiental pré-existente: A poluicdo pré-existente é tipicamente um risco da Autoridade
Contratante, exceto na medida em que fosse conhecida e precificada pelo Parceiro Privado. As obras de
remediagdo para determinadas circunstancias ambientais existentes podem ser caras; assim, a alocacgao
final do risco dependerd das especificidades do projeto e dos levantamentos fornecidos ao Parceiro
Privado.

Consulte também Risco ambiental e Risco de mudanca da legislacao.

Condicao de ativo
existente

Quando houver ativos existentes propostos para serem utilizados no projeto (por exemplo, pontes),
quando viavel, estes devem ser completamente levantados (e potencialmente garantidos) pela Autoridade
Contratante. Na medida em que dados confidveis relativos a condicdo dos ativos existentes forem
compartilhados pela Autoridade Contratante durante o processo de licitacdo e puderem ser utilizados
com confianca durante a execucdo, o Parceiro Privado pode precificar o risco de utiliza-los, incluindo a
interface com outros aspectos do projeto e riscos de defeitos latentes. O Parceiro Privado ira entdo arcar
com o risco correspondente. A Autoridade Contratante arcara com o risco na medida em que tais dados
se mostrarem imprecisos ou insuficientes e na medida de quaisquer garantias que ela fornecer. Algumas
Autoridades Contratantes garantirdo apenas a exatiddo, e ndo a completude ou interpretagéo.

Se forem detectados defeitos latentes em ativos gue devam ser substituidos em algum momento da vida
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do contrato, a Autoridade Contratante talvez possa mitigar o seu risco em certa medida através de um
mecanismo contratual que antecipe a data de substituicdo. Consulte também Adequacdo do design em
Risco de design, Gerenciamento de projetos e interface com outras obras/instala¢des em Risco de
construcéo e Normas de manutencéo em Risco operacional.

RISCO SOCIAL

O risco associado ao impacto
do projeto sobre propriedades
adjacentes e pessoas afetadas
(inclusive protesto e agitacao
publica); reassentamento;
direitos de terras indigenas; e
greves e manifestacdes.

Comunidade e
negocios

[e]

Em dltima analise, a politica relativa ao impacto social do fornecimento de infraestrutura cabe ao
governo. A Autoridade Contratante assumira esse risco, exceto na medida em que o Parceiro Privado for
responsavel pela implementacdo de quaisquer medidas de gestdo social. O impacto social de uma
rodovia sobre as comunidades e 0s neg6cios pode ser uma questdo fundamental e deve ser
cuidadosamente avaliado e administrado pelas partes.

Durante o estagio de viabilidade, a Autoridade Contratante deve ter considerado o impacto sobre o
habitat, infraestrutura (social) e comunidades em geral, bem como sobre as propriedades e indistrias
adjacentes — tanto em termos de construgdo como de operacdo da rodovia. Talvez seja necessario realizar
estudos de impacto social e visar minimizar qualquer impacto negativo do projeto. A consulta pode
reduzir o risco de oposi¢do se os resultados forem incorporados na estratégia e nas exigéncias da
licitagdo. A abordagem, os esquemas de indenizacdo e o que é aceitdvel devem ser abordados nas
exigéncias da licitacdo e no contrato. Os investidores e credores podem esperar ver um plano que aborde
o impacto social, incluindo a execucédo de quaisquer disposi¢des contratuais necessarias. A Autoridade
Contratante pode optar por adotar normas e praticas socioambientais reconhecidas internacionalmente
para o projeto para gerenciar o risco social, principalmente se forem desejaveis opg¢des de financiamento
internacional.

Durante toda a construcdo e operacdes, serd de importancia critica o engajamento ativo da parte
interessada pela Autoridade Contratante a fim de evitar litigios, atingir marcos importantes dentro do
prazo e garantir que esteja entregando infraestrutura que sirva ao seu propdésito publico. Tanto o Parceiro
Privado como a Autoridade Contratante devem desenvolver planos sélidos de gestdo de riscos
socioambientais antes de a construgdo comecar. Durante a fase de viabilidade (consulte Preparacdo e
Entrega do Projeto de PPP na Introducdo), a Autoridade Contratante deve realizar avaliacfes detalhadas
no que diz respeito a propriedade das terras relevantes e garantir que tem uma compreensdao completa
dos riscos envolvidos na aquisi¢do do local e daqueles que afetardo a construgdo e o funcionamento da
estrada.

O Parceiro Privado assumira o risco de descumprimento de quaisquer obrigacBes contratuais de risco
social, bem como as obrigagdes de risco social estabelecidas no sistema juridico subjacente, embora
mesmo quando as obrigacdes de risco social forem repassadas para o Parceiro Privado, as consequéncias
de tais riscos ocorrerem possam voltar para a Autoridade Contratante. Por essa razdo, a Autoridade
Contratante deve analisar criticamente quais obrigacfes de risco social devem ser repassadas para o
Parceiro Privado e quais devem ser retidas.

Quando houver oposicdo publica, pode haver acdo de protesto nas fases tanto de construcdo como de
operacdo, e/ou questbes de protecdo dos equipamentos e instalagbes do local. Consulte também
Seguranca do local e Acesso ao local em Risco de disponibilidade de terras, de acesso e de local, e
Vandalismo em Risco de construcao e Risco operacional.

Para uma andlise detalhada sobre como os governos podem abordar melhor os aspectos relacionados a
inclusdo social no fornecimento de infraestrutura, consulte as orientaces praticas do Gl Hub sobre
Infraestrutura Inclusiva e Equidade Social.

Essa questdo esta sob crescente escrutinio de agéncias
multilaterais, instituicbes  de  financiamento  de
desenvolvimento e de outros agentes financeiros
internacionais, bem como da sociedade civil e de
organizacBes de direitos humanos. As partes financeiras
(incluindo as partes financeiras comerciais) examinarao
atentamente como esses riscos sdo controlados no nivel
tanto do setor publico como privado.

Muitas partes financeiras aderem aos Principios do Equador,
comprometendo-se a garantir que 0s projetos que financiam
(e aconselham) sejam desenvolvidos de forma que sejam
socialmente responsaveis e reflitam praticas sélidas de
gestdo ambiental (conforme descrito nos Principios do
Equador). O compromisso do Banco Mundial com o
desenvolvimento sustentavel esta definido no seu Arcabouco
Ambiental e Social, que inclui normas que tanto ele como os
seus mutudrios devem cumprir em projetos que ele vier a
financiar.

Em jurisdi¢des de civil law, a obrigacdo da Autoridade
Contratante de agir "no interesse publico" e justificar e
documentar decisdes pode fortalecer a participacdo das
partes interessadas. Isso porque o nivel de transparéncia e
justificagdo necessario deve assegurar que as opinides da
parte interessada sejam devidamente levadas em conta e que
o risco de decises arbitrarias (e consequentes desafios) seja
reduzido.

Reassentamento

Dependendo da natureza do projeto, a Autoridade Contratante pode ter que reter o risco de interferéncia
inevitavel com as partes afetadas e mitiga-lo através de medidas como a relocagdo. Isso pode incluir a
remocdo de habitacdes ou negdcios formais e/ou informais e reassentamento de comunidades em outro

O reassentamento de comunidades inteiras pela Autoridade
Contratante € mais provavel nos mercados menos
desenvolvidos onde a habitacdo e os negécios informais
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[e]

local, potencialmente também com compensagé&o.

O Parceiro Privado é responsavel pela implementagdo de quaisquer medidas de gestdo de riscos sociais
contratualmente acordadas — estas devem ser claramente especificadas pela Autoridade Contratante na
fase de contratagdo para permitir que o Parceiro Privado precifique o custo e os riscos associados.

podem ser mais prevalentes. As partes afetadas podem néo
ter os meios (ou o transporte) para se realocarem, mesmo se
for paga compensacdo, e comunidades inteiras talvez
precisem ser realocadas em conjunto. Nos mercados
desenvolvidos, as partes afetadas podem se basear mais em
direitos segundo leis de aquisicAo/desapropriacdo
compulséria e compensacao recebida.

Patrimonio/povos
indigenas

[e]

Tal como com os direitos de uso do terreno envolvendo grupos indigenas, quaisquer outros riscos de
impacto social envolvendo esses grupos geralmente serdo da responsabilidade da Autoridade
Contratante, mas o Parceiro Privado assumird o risco de cumprir a legislacéo pertinente e as obrigacdes
contratuais.

Na auséncia de legislacdo, as questdes de direitos indigenas e o engajamento da comunidade podem ser
geridos pela Autoridade Contratante através da adogdo de normas e préaticas socioambientais
internacionalmente reconhecidas para 0 projeto, principalmente se forem desejaveis opcles de
financiamento internacionais. Consulte também Patriménio/direitos de terras indigenas em Risco de
disponibilidade de terras, de acesso e de local.

As obrigacbes do Parceiro Privado com relagdo aos direitos
indigenas sdo bem legisladas em alguns mercados, e em
outros mercados pode haver maior dependéncia de normas
internacionalmente  reconhecidas.  Consulte  também
Patriménio/direitos de terras indigenas em Risco de
disponibilidade de terras, de acesso e de local.

Grevese
manifestacdes

O Parceiro Privado assume o risco de litigios trabalhistas e acdo de greve que afetam adversamente o
projeto, exceto na medida em que tal acdo caia na categoria de risco politico — a Autoridade Contratante
pode arcar com o risco (se um evento MAGA) ou compartilhar o risco (como um evento de for¢a maior
ou isento) para greves e outros eventos disseminados de agitacdo trabalhista. Por exemplo, as greves de
ambito nacional e setorial sdo geralmente riscos da Autoridade Contratante, mas as greves nas
instalagdes do Parceiro Privado serdo um risco do Parceiro Privado. Consulte também Risco de forca
maior e Risco de MAGA.

Em jurisdicbes menos estaveis politicamente, a Autoridade
Contratante pode ter que aceitar mais risco por greves do
gue em algumas jurisdicdes. Nos mercados onde o risco de
greves for baixo, o Parceiro Privado pode sentir-se & vontade
aceitando esse risco como um evento isento.

RISCO AMBIENTAL

O risco associado a condicoes
pré-existentes; obtencéo de
anuéncias; conformidade com
as leis; condicGes causadas
pelo projeto; eventos externos;
e mudancas climaticas.

Condicoes pré-

[e]

Consulte Condi¢do do local e Condicdo do ativo existente em Risco de disponibilidade de terra, de

existentes acesso e de local.

Obtencéo de [.] ° Pré-assinatura: Na maioria dos projetos, havera um beneficio se a anuéncia para alvaras-chave e outras
anuéncias aprovacBes de projetos importantes puderem ser obtidas pela Autoridade Contratante antes da
ambientais contratacdo — essas podem incluir importantes anuéncias ambientais.

Em muitos projetos importantes, as autoriza¢es ambientais sdo um componente fundamental do projeto
e podem levar um tempo significativo para serem preparadas e aprovadas. Em alguns casos, essas
autorizagfes sdo iniciadas (como a preparacdo da avaliacdo do impacto ambiental) e preparadas pela
Autoridade Contratante antes do processo de contratacdo. Num determinado momento, o Parceiro
Privado ira assumir os riscos relacionados a obtencéo de licengas ambientais detalhadas ou autorizacfes
relacionadas com o projeto. A responsabilidade para obter quaisquer licencas relativas as obras ou ao
método de trabalho geralmente é do Parceiro Privado.

O escrutinio ambiental estd aumentando em todo o mundo.
A Autoridade Contratante e o Parceiro Privado devem
desenvolver planos sdlidos de gestdo de risco
socioambiental antes de a construgdo comecar.

O risco de atraso na obtencdo de aprovacfes pode ser maior
em algumas jurisdicbes, especialmente quando estiverem
envolvidos diferentes niveis de governo. Atrasos na
obtencdo de licencas ambientais causaram atrasos
significativos de construgdo em alguns setores (por exemplo,
em alguns projetos na Ameérica do Sul), ndo se devendo
subestimar o prazo necessario. Se ndo for dada ao Parceiro
Privado uma isencdo adequada, isso pode dissuadir o setor
privado de participar de novos projetos no mesmo setor ou
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[e]

Pos-assinatura: Exceto conforme especificamente identificado em contrario, o Parceiro Privado
tipicamente assume o risco de obter todas as licengas ambientais, alvaras detalhados e autorizacOes
ambientais exigidas para o projeto ap6s a assinatura do contrato. No entanto, a Autoridade Contratante
compartilhara esse risco na medida em que a autoridade relevante ndo agir corretamente ou dentro dos
prazos do processo de aprovacgao — isso pode ser tratado como um evento de compensacgao ou evento de
MAGA. Consulte também Risco de MAGA.

Em alguns paises, pode haver exigéncia de diferentes niveis de aprovacdo governamental. As
autoridades locais podem interpretar certas exigéncias a sua maneira apés o preco do contrato ter sido
submetido e impor condi¢Bes inesperadas ao Parceiro Privado. I1sso pode afetar negativamente o modelo
financeiro do projeto. As partes devem assegurar que o contrato defina claramente como tal interpretacdo
ou exigéncia inesperada é abordada para evitar litigios sobre qual das partes arca com as consequéncias.
Consulte também Permissdes-chave de planejamento em Risco de disponibilidade de terra, de acesso e
de local, Risco de mudanca da legislacdo e Conformidade com legislacdo e anuéncias ambientais em
Risco ambiental.

Conformidade com
legislacéo e
anuéncias
ambientais

O Parceiro Privado assume o risco de cumprir todas as licencas ambientais, alvaras detalhados e
autorizacbes ambientais exigidos para o projeto, bem como as leis ambientais apliciveis. O impacto
ambiental de uma rodovia no habitat, nas comunidades e nos negécios (por exemplo, em termos de
poluicdo e ruido) pode ser um risco importante e deve ser cuidadosamente avaliado e administrado pelas
partes.

As partes devem assegurar que a alteragdo nas disposicdes legais aborde adequadamente as alteracfes
nas normas e leis ambientais (obrigatorias) para evitar litigios quanto a qual parte assume as
consequéncias de quaisquer exigéncias impostas apds a assinatura do contrato. Consulte também Risco
de mudanca da legislacéo.

Na auséncia de legislacdo, as obrigagBes ambientais podem ser geridas pela Autoridade Contratante
através da adogdo de normas e préticas internacionalmente reconhecidas para o projeto, principalmente
se forem desejaveis opg¢des de financiamento internacionais. Consulte também Comunidades e negdcios
em Risco social.

Condicoes
ambientais
causadas pelo
projeto

O Parceiro Privado assume o risco de eventos ambientais causados pelo projeto na medida em que
devidos ao seu descumprimento de licencas, leis e obrigagdes contratuais aplicaveis. Isso inclui
condicBes que afetam tanto o proprio projeto como terceiros. Ver também Conformidade com legislagéo
e anuéncias ambientais em Risco ambiental.

A Autoridade Contratante pode querer satisfazer-se quanto a robustez global e adequacgdo dos planos
ambientais propostos pelo Parceiro Privado, para garantir que tais planos serdo adequados para gerir
adequadamente os riscos do projeto, mas a Autoridade Contratante ndo deve assumir nenhum risco ao
assim proceder.

Eventos ambientais
externos

Fora da responsabilidade de ambas as partes: O risco de ocorrerem eventos ambientais externos ao
projeto que o afetem adversamente (ou, como resultado, a terceiros) deve ser tratado de acordo com a
natureza e a causa. Eles podem ser uma forma de risco compartilhado, como um evento isento ou um
evento de forca maior (por exemplo, se um vazamento quimico acidental de um caminh&o ou fabrica
préxima forgar o fechamento da rodovia por um periodo).

jurisdig&o.

As partes financeiras internacionais, as agéncias
multilaterais e as  instituicbes  financeiras  de
desenvolvimento s&o particularmente sensiveis em relacéo a
riscos socioambientais. Muitas partes financeiras aderem aos
Principios do Equador, comprometendo-se a garantir que 0s
projetos que financiam (e aconselham) sejam desenvolvidos
de forma que sejam socialmente responsaveis e reflitam
praticas sélidas de gestdo ambiental (conforme descrito nos
Principios do Equador).

As partes financeiras analisardo atentamente como esses
riscos sdo controlados a nivel tanto do setor publico como
do privado, e esse escrutinio é Util para mitigar os riscos
colocados por essas questdes. Consulte também
Comunidades e negocios em Risco social.
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Dentro da responsabilidade da Autoridade Contratante: Se estiverem dentro da responsabilidade da
Autoridade Contratante ou do governo, os eventos ambientais podem ser tratados como um evento de
compensacdo ou evento de MAGA (por exemplo, quando o governo tiver deixado de executar leis
ambientais no que diz respeito a veiculos poluentes e a polui¢do danificar a rodovia ou levar a uma agéo
judicial contra o projeto por terceiros). Consulte também o Risco de MAGA e Evento de mudanca
climética em Risco ambiental.

Evento de mudanca
climética

[e]

A prética do mercado estd se desenvolvendo com maior énfase nos acontecimentos causados pelas
alteragdes climéticas, e a Autoridade Contratante deve considerar o risco e 0 impacto dos eventos de
risco climéticos na infraestrutura (tanto eventos climaticos externos Unicos quanto efeitos mais graduais,
como o aumento dos niveis do mar ou das temperaturas). Talvez seja apropriado tratar certos
acontecimentos como eventos de forca maior se ultrapassarem certos limiares (por exemplo,
temperaturas fora de determinados intervalos). A resiliéncia do design também é um fator mitigante
importante, por exemplo, para projetos com clima sazonal, como mong&es ou onde forem comuns 0s
terremotos.

Uma alternativa pode ser considerar um mecanismo contratual separado para abordar esses tipos de
riscos no longo prazo de duracdo do contrato. Tal como com outras variagdes exigidas pela Autoridade
Contratante, quaisquer alteragdes no escopo do projeto para mitigar os efeitos das alteragdes climaticas
provavelmente precisem ser financiadas pela Autoridade Contratante, caso em que o Parceiro Privado
ndo pode prever tais acontecimentos e ndo tem meios de repassar o custo (e ndo houver nenhum outro
acordo quanto a compartilhamento de custos). Como provavelmente serd mais dispendioso adaptar as
medidas, € essencial que a Autoridade Contratante considere esse risco durante a fase de viabilidade, e
que ambas as partes continuem a considerar essa questdo mais profundamente durante o processo de
licitac&o.

Consulte também Risco de for¢a maior e Risco operacional.

Se ndo forem incluidas exigéncias claras, isso pode fazer
com que diferentes licitantes tratem esse risco de diferentes
maneiras. Para evitar especulacbes e litigios, apo6s a
adjudicacgdo contratual, essas questdes devem ser claramente
estabelecidas nos documentos da licitacdo e negociadas
durante o processo de licitacao.

RISCO DE DESIGN

O risco de que o design do
projeto ndo seja adequado para
a finalidade exigida; aprovacao
do projeto; e mudancas.

Adequacéo do
design

[e]

Geralmente a Autoridade Contratante deveria visar transferir o risco do projeto ao Parceiro Privado, mas
a viabilidade disso dependera de qudo envolvida a Autoridade Contratante deseja ou precisa ser ao
especificar as exigéncias de projeto na documentacdo da licitacdo. Abordagens alternativas sdo descritas
abaixo.

Especificacdo de resultado: Sempre que possivel, a Autoridade Contratante geralmente visa estabelecer
uma ampla especificacdo baseada em resultados nos documentos da licitacdo, exigindo que o Parceiro
Privado projete e construa o projeto de uma forma que satisfaga as especificacbes de desempenho e
assegure conformidade com as exigéncias legais aplicaveis, normas de boas praticas do setor e, se
pertinente, normas minimas de qualidade. Isso permite a inovacdo do setor privado e ganhos de
eficiéncia no projeto. Com essa abordagem, o Parceiro Privado tera responsabilidade fundamental pela
adequacdo do projeto do sistema e sua conformidade com a especificacdo de resultado/desempenho. Um
processo de revisdo do projeto durante o contrato permitird maior didlogo e cooperagdo entre a
Autoridade Contratante e o Parceiro Privado, devendo-se tomar cuidado para garantir que o0 processo
mUtuo de revisdo ndo reduza ou limite a responsabilidade geral do Parceiro Privado.

Ao limitar qudo prescritiva possa ser na especificacdo de desempenho, a Autoridade Contratante pode
desejar solicitar um grau de cooperacdo e feedback durante a fase de licitacdo para garantir que as
expectativas dos consércios de licitagdo em termos de uma alocacdo de risco adequada para a
responsabilidade pelo projeto sejam levadas em consideracdo na finalizacdo da especificacdo de
desempenho. Se a Autoridade Contratante fornecer aos licitantes um projeto basico, esses serdo
normalmente responsaveis por quaisquer erros, se assumirem esse projeto basico no desenvolvimento de
seu projeto detalhado. Uma alternativa é fornecer um projeto (mais) detalhado, mas obrigar

Em mercados de PPP mais desenvolvidos, a Autoridade
Contratante normalmente elabora uma especificagdo de
resultado ampla, a menos que exigéncias de alvaras ou
outras regulatérias a obriguem a fornecer especificagGes
mais detalhadas e descritivas.

Projetos em alguns mercados de PPP menos estabelecidos
podem depender especificamente da disponibilidade de
recursos confiaveis necessarios para a construcdo e
operagdo, 0 que tem implicagcbes quanto a capacidade do
Parceiro Privado de atender as exigéncias de confiabilidade
na especificacdo de desempenho e assumir o risco total de
design.

A qualidade das informagdes fornecidas pela Autoridade
Contratante e a capacidade limitada do Parceiro Privado de
verificar esses dados podem dificultar a capacidade do
Parceiro Privado de assumir incondicionalmente o risco total
de design em alguns mercados. As tentativas de transferir o
risco em tais circunstancias podem também levar o Parceiro
Privado a precificar prémios de risco caros que nao
representam value for money para a Autoridade Contratante.
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contratualmente os licitantes a comentar sobre o projeto (alterado) e subsequentemente aceita-lo.

A Autoridade Contratante deve assumir o risco de as informagOes técnicas por ela fornecidas se
mostrarem imprecisas na medida em que o Parceiro Privado foi autorizado a se basear nelas para fins de
design (p. ex., imprecisdo das previsdes de trafego ou das condi¢des do local ou dos levantamentos dos
ativos existentes).

Consulte também Alteragdes no design em Risco de design.

Especificacdo prescritiva: Uma especificacdo prescritiva pode garantir que a Autoridade Contratante
receba propostas de uma determinada (e similar) forma. No entanto, a desvantagem dessa abordagem é
que ela ird restringir a inovagdo do setor privado e ganhos de eficiéncia no design, podendo néo resultar
em melhor value for money. A Autoridade Contratante também pode reter algum risco de design em
determinados aspectos do sistema ou obras correlatas, se for mais prescritiva na especificacdo de
desempenho. Por exemplo, se a especificacdo de desempenho for muito prescritiva (p. ex., o corredor da
rota exigida restringir a eficiéncia do design), a capacidade do Parceiro Privado de garantir a adequacéo
a finalidade de sua solugdo de design pode ser impactada, e a Autoridade Contratante dessa forma
compartilhard o risco de design. O qudo prescritiva é a especificacdo de desempenho depende da
profundidade do estudo de viabilidade.

Algumas jurisdicBes permitem apenas um espaco limitado para o design individual, uma vez que todos
os aspectos-chave e muitos detalhes ja estdo fixados na decisdo oficial de aprovacéo do planejamento. Se
quiser desviar-se dessas exigéncias, o Parceiro Privado deve realizar procedimentos formais de alteracéo,
que na pratica tém tal impacto sobre o processo € o risco que os licitantes ndo estéo dispostos a assumir o
risco que advém de iniciar tais procedimentos de alteracdo. Consulte também Altera¢6es no design em
Risco de design.

[e]

Infraestrutura existente: Se o projeto estiver sendo integrado a infraestrutura existente, deve-se
considerar a capacidade do Parceiro Privado de garantir a adequacdo a finalidade de sua solucdo de
projeto. Ele pode ndo ser capaz de garantir contra defeitos na infraestrutura existente que podem
impactar o desempenho do projeto, e a Autoridade Contratante pode ter que assumir esse risco. Consulte
também Condicdo de ativo existente em Risco de disponibilidade de terra, de acesso e de local,
Gerenciamento do projeto e interface com outras obras/instalagdes em Risco de constru¢do e Normas
de manutengdo em Risco operacional.

Aprovagao de
designs

[e]

O Parceiro Privado assumira o risco de obter aprovacdes de design ja que terd a responsabilidade
principal por preparar o projeto detalhado e obter as aprovacgdes pertinentes do estado ou outro érgao
apropriado. No entanto, se o Parceiro Privado tiver cumprido todas as condicOes e prazos relevantes, a
Autoridade Contratante compartilhara esse risco caso a autoridade relevante ndo agir corretamente ou
dentro dos prazos de aprovacdo do processo — isso pode ser tratado como um evento de compensacao.
Consulte também Risco de MAGA.

Quando solugdes ou consultores especificos forem impostos pela Autoridade Contratante (p. ex.,
arquitetdnicos ou técnicos), alguns riscos podem continuar com a Autoridade Contratante.

Alteracgdes no
design

O risco de alteragBes no design apds a assinatura do contrato é alocado de acordo com o motivo da
alteragdo. Se o design original for deficiente, esse sera um risco do Parceiro Privado, sujeito aos aspectos
que forem risco da Autoridade Contratante (conforme delineado em Aprovacao de designs e Adequacédo
do design em Risco de design). Se forem exigidas mudangas pela Autoridade Contratante, isso seria via
de regra um risco da Autoridade Contratante (com as consequentes implicacBes de tempo e custo por
conta da Autoridade Contratante segundo os mesmos principios aplicados para eventos de
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compensacdo). Consulte também Risco de variagdes.

Os procedimentos de alteragdo contratual podem, na pratica, ter tamanho impacto sobre o processo e 0
risco que o Parceiro Privado pode ndo estar disposto a assumir o risco que vem com o inicio desses
procedimentos de alteragdo.

Solicitar alteragbes de design ou o desenvolvimento de design alternativo ou mais detalhado durante o
estagio de contratacdo atrasara o cronograma de contratagdo e fara com que os licitantes incorram em
custos adicionais. A falta de certeza e o custo potencial podem dissuadir os licitantes e, dependendo da
mudanga nos requisitos, pode resultar em o processo de contratacdo precisar ser re-executado para
cumprir as leis de contratagéo ou arriscar o surgimento de um desafio posterior.

RISCO DE
CONSTRUCAO

O risco de os custos de
construcao ultrapassarem os
custos modelados; atrasos
de conclusdo; gestédo do
projeto; interface;
conformidade com normas
de qualidade; saude e
seguranca; defeitos;
conformidade com os
direitos de propriedade
intelectual; greves e
manifestacdes; e
vandalismo.

Aumentos de custos

Os aumentos dos custos de construcdo (ou seja, 0s custos excederem os custos de construgdo assumidos
no modelo financeiro do projeto no fechamento financeiro) podem ter uma variedade de causas, tais
como erros nas estimativas de custos de construcdo, aumento do custo de materiais, acdes da Autoridade
Contratante ou governo, variacBes, bem como atrasos — ou mitigacdo de potenciais atrasos — no
programa de construcdo. A conclusdo da fase de construcdo dentro do or¢amento pode ser um risco
particularmente importante, dependendo do terreno e do design envolvido.

O Parceiro Privado normalmente assume o risco de aumentos de custo contanto que estes ndo sejam
causados por eventos de forga maior, de compensacdo (como em relacdo a local que ndo passou por
levantamento ou a condigdes de ativo existente) ou eventos de MAGA, e ndo forem abordados através de
outras disposi¢des especiais (por exemplo, variagdes da Autoridade Contratante, mudanca da legislagéo
ou disposicdes que abordem especificamente o risco cambial durante a construgdo — consulte também
Risco de variagdes, Risco de mudanca da legislacéo e Risco de flutuagéo de taxa de cdmbio em Risco de
mercados financeiros) ou clausulas hardship (consulte definicdo do Glossario) na lei subjacente. O
Parceiro Privado mitigara os riscos por ele assumidos ao repassa-los na medida do possivel aos seus
subcontratados (por exemplo, o subcontratado de constru¢do). O modelo financeiro do Parceiro Privado
normalmente incluira precificagdo de contingéncia para aumentos de custos (como também as premissas
do subcontratado). Consulte também Risco de forca maior e Risco de MAGA.

Em certos mercados, o risco é considerado gerenciavel pelo
Parceiro Privado através de um repasse robusto de
obrigagBes a subcontratados confidveis e experientes e ao
permitir contingéncias apropriadas orgamentarias e de
cronograma. O Parceiro Privado pode mitigar o risco de
ndo desempenho de subcontratados ao obter garantias
apropriadas dos subcontratados (por exemplo,
garantias e/ou obrigacOes de desempenho da empresa
controladora). A Autoridade Contratante pode as vezes
buscar ela propria garantias adicionais para assegurar-se de
gue tais custos possam ser cumpridos. Consulte Exigéncia
de garantias de desempenho em Mitigag&o do risco do setor
publico.

O cumprimento dos or¢camentos de construcéo pode ser mais
facil nos mercados em que o Parceiro Privado normalmente
tiver mais experiéncia e acesso confiavel a recursos.

Quando os projetos envolverem grandes elementos de
thneis, o risco de construgdo serd mais cuidadosamente
avaliado pelo Parceiro Privado. Em alguns projetos, isso
pode fazer com que os componentes de tuneis sejam or¢ados
separadamente em bases ndo de PPP.

Atrasos na
conclusdo de obras

[e]

Os atrasos na entrega da infraestrutura até a data de conclusdo das obras relevantes como no fechamento
financeiro podem ter uma variedade de causas, tais como a indisponibilidade de materiais de construcéo,
atrasos no transporte, variagdes e erros no cronograma do programa, bem como eventos climaticos,
instabilidade civil ou greves e manifestacGes e acOes da Autoridade Contratante ou do governo. A
conclusdo da fase de construcdo dentro do prazo é tipicamente um risco-chave devido as consequéncias
de quaisquer atrasos, e particularmente quando envolver terreno e design complexos.

O Parceiro Privado normalmente assume o risco de atrasos na medida em que ndo forem causados por
eventos isentos, de forca maior, de compensacéo ou de MAGA e ndo forem abordados através de outras
disposicdes especificas (p. ex., em relagcdo a variagdes na Autoridade Contratante ou mudanca da
legislacdo). Consulte também Risco de forca maior, Risco de MAGA, Risco de variagfes e Risco de
mudanca da legislagéo.

Na maioria dos projetos, a data relevante é a data de inicio da operacdo programada, e, para conseguir
iss0, as obras precisardo ser comprovadas como completas. Alguns projetos podem, em vez (ou além)
disso, exigir o cumprimento de prazos separados de conclusdo de trabalhos. Esse pode ser o caso em
jurisdigbes onde processos de aceitacdo especificos sdo exigidos por lei para obras de construcdo

O cumprimento dos prazos de construcdo pode ser mais fécil
nos mercados em que o Parceiro Privado normalmente tiver
mais experiéncia e acesso confidvel a recursos.

Quando os projetos envolverem grandes elementos de
tineis, o risco de construgcdo serd mais cuidadosamente
avaliado pelo Parceiro Privado. Em alguns projetos, isso
pode fazer com que os componentes de tuneis sejam orgados
separadamente em bases ndo de PPP.

Alguns projetos rodoviarios em mercados menos maduros
enfrentaram problemas de construgdo significativos, e a
Autoridade Contratante terd de estar preparada para fazer
cumprir os seus direitos para administrar as consequéncias
do ndo cumprimento por parte do Parceiro Privado dos
marcos de construcao.
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segundo contratos publicos e/ou para fins de seguro.

As consequéncias para o Parceiro Privado de atrasos na data de concluséo de obras relevantes séo a
perda de receitas esperadas que podem ocorrer na data pertinente e custos de construgdo e financiamento
em curso. Em casos extremos, ha também um risco de rescisdo potencial por ndo cumprir a "data de
parada longa” (longstop date) (uma data final posterior até a qual o Parceiro Privado deve concluir as
obras do projeto/iniciar a operagdo para evitar que a Autoridade Contratante tenha o direito de encerrar o
contrato). O Parceiro Privado repassara os riscos por ele assumidos na medida do possivel para seus
subcontratados (e pode exigir que os subcontratados Ihe paguem danos acordados para compensar 0
atraso e a perda de sua renda geral do projeto e para servir como um incentivo para a conclusdo dentro
do prazo). A Autoridade Contratante pode também considerar impor danos acordados por atraso ao
Parceiro Privado para compensé-la pelo atraso do inicio da fase operacional. No entanto, a imposigéo de
tais danos acordados ird tipicamente resultar em o Parceiro Privado embutir custo e tempo de
contingéncia adicional no plano de construcdo do projeto, e o Parceiro Privado ja deveria estar
suficientemente incentivado a cumprir a data de conclusdo de obras relevantes pontualmente para que
possam comegar seus fluxos de receita.

Algumas jurisdi¢des exigem que determinados critérios sejam cumpridos em disposicdes contratuais que
impdem danos por atraso se estes forem juridicamente exequiveis. Em termos gerais, se 0s danos
excederem as provaveis perdas reais da Autoridade Contratante, eles podem, ao contrario, ser vistos
como uma penalidade desproporcional e as disposi¢fes podem ser inexequiveis.

Em mercados menos maduros, a gestdo do risco de
conclusdo é tipicamente abordada ao se ter ou: (i) uma data
de conclusdo programada (com danos acordados por atraso
em anexo), seguida de um periodo fixo de operagdo; ou (ii)
um periodo de construgdo programado que faca parte da
vigéncia global do contrato, que € fixa, sujeita a
prorrogacOes devido a determinados eventos, como os de
forga maior. Neste Ultimo cenério, a Autoridade Contratante
pode tentar adicionalmente impor danos acordados por
atraso ao Parceiro Privado. A diferenca entre as duas
estruturas é que a primeira preserva a fase operacional de
geracdo de receita do projeto, e a Autoridade Contratante se
baseia nos danos por atraso acordados para incentivar a
conclusdo oportuna das obras e inicio da operagdo. Neste
Gltimo caso, o incentivo para completar as obras e cumprir a
data de inicio da operagdo programada é que qualquer atraso
no risco do Parceiro Privado reduzird a fase operacional
geradora de receitas.

Gerenciamento de
projetos e interface
com outras
obras/instalagdes

Gestao do projeto: O Parceiro Privado estd mais bem posicionado para integrar obras complexas, obras
de pontes, thneis e, se dentro do escopo, projeto e instalacdo de equipamentos de pedagio. Normalmente,
o Parceiro Privado assume o risco de gerenciamento do projeto.

Interface com outras obras/instalacfes: A interdependéncia com outros projetos também pode afetar
as obrigacdes contratuais e a alocacdo de risco. Se parte ou a totalidade do projeto depender ou de a
Autoridade Contratante realizar determinadas obras ou disponibilizar uma instalacdo existente, ou de
uma obra de infraestrutura relacionada ser concluida por um terceiro (por exemplo, novas instalacGes
separadas de conexdo rodoviarias, portudrias ou aeroportuarias estarem prontas), esse risco de interface
serd um risco da Autoridade Contratante. Se a data de inicio da operacdo for adiada devido a tais obras
ndo terem sido realizadas no prazo ou a Autoridade Contratante de outra forma ndo cumprir as suas
obrigagdes, esse serd um evento de compensacdo ou evento de MAGA. Por exemplo, o0 projeto pode
estar dependente de a Autoridade Contratante contratar a construgdo de uma subestacdo da eletricidade
para conectar uma determinada iluminacéo da rodovia (consulte também Servigos publicos e instalagdes
em Disponibilidade de terras, acesso e risco do local) ou de a Autoridade Contratante fechar uma
rodovia existente de modo que uma ponte a ser construida como parte do projeto possa ser construida
sobre ela (consulte também Acesso ao local e infraestrutura associada Em Disponibilidade de terras,
acesso e o risco local).

Consulte também Adequacdo do projeto em Risco de design, normas de manutencdo em Risco
operacional, Risco de demanda e Risco de MAGA.

Em alguns mercados, pode ser alocado ao Parceiro Privado
0 risco de trabalho de terceiros ser devida e oportunamente
concluido, especialmente se o Parceiro Privado tiver a
oportunidade de entrar em arranjos de interface com o
terceiro. Esses acordos de interface resultardo em o risco de
interface ser compartilhado entre o Parceiro Privado e o
terceiro.

Garantia da
qualidade e outras
normas
regulamentares de
construcéo

O cumprimento de normas de qualidade relevantes serd um risco do Parceiro Privado, mas quando as
normas ou codigos forem revistos ap6s a data de apresentagdo da proposta, essa alocagdo de risco
dependera de as alteragdes serem ou ndo obrigatorias e de o Parceiro Privado ter precificado o risco de
tais alteracfes na sua proposta. A Autoridade Contratante pode considerar aumentar o preco do contrato
para levar em consideracdo o aumento dos custos de conformidade ou o Parceiro Privado pode ser
dispensado do cumprimento da nova norma se esta ndo for obrigatoria. Isso pode ser tratado através da
alteracdo das disposi¢des legais. Consulte também Risco de mudanca da legislagéo.
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Conformidade com
a saude e seguranca

A responsabilidade pela conformidade com a salde e seguranca no local da construcéo é tipicamente
uma responsabilidade do Parceiro Privado. O Parceiro Privado normalmente assume o risco de cumprir
as leis/requisitos de salide e seguranca e indeniza a Autoridade Contratante em relacdo a qualquer
violacdo de tais requisitos. Sujeito a lei aplicivel, a responsabilidade do Parceiro Privado pode ser
mitigada na medida em que o incidente de salde e seguranga tenha sido causado pela Autoridade
Contratante ou com sua contribuic&o ou por outra entidade governamental e/ou a parte afetada.

Alguns projetos exigem uma revisdo anual da seguranga que permita as partes avaliarem a gestdo
relevante do desempenho e da seguranca. Caso contrario, 0 engajamento de um empreiteiro experiente
com um forte histérico de seguranca também é um fator mitigante.

Em algumas jurisdicbes com legislacdo de construcdo
desenvolvida, as responsabilidades do Parceiro Privado na
fase de construgdo serdo estabelecidas em lei com estrita
responsabilidade por determinados incidentes. Pode haver
6rgdos especificos que o penalizardo por violagBes das
obrigacOes legais de salude e seguranca aplicaveis. Uma
violagdo das obrigacGes de salde e seguranga aplicaveis
pode dar origem a uma responsabilidade penal por uma ou
ambas as partes (e/ou o seu pessoal), incluindo o risco de
multas.

Responsabilidade
por morte, lesGes
corporais, danos
patrimoniais e
responsabilidade de
terceiros

Exceto quando decorrente de uma violacdo ou falha por parte da Autoridade Contratante, o Parceiro
Privado geralmente assumira o risco de lesGes corporais, morte e danos ao patriménio sofridos pela
Autoridade Contratante (e seus funcionarios e outro pessoal) ou por terceiros decorrentes das obras de
construgdo. O Parceiro Privado geralmente indenizard a Autoridade Contratante contra quaisquer
obrigagdes em que esta incorrer como resultado de lesdes corporais, morte e danos ao patriménio.

O Parceiro Privado deve providenciar um seguro apropriado para cobrir suas potenciais
responsabilidades, mas tipicamente a Autoridade Contratante definira determinadas exigéncias minimas
segundo a PPP (consulte também Indisponibilidade de seguro em Risco dos mercados financeiros).

Em determinadas jurisdi¢des, pode ser adequado para a
Autoridade Contratante arcar com certos riscos relacionados
com o que séo, em Ultima analise, responsabilidades estatais
ou outros fatores fora do controle do Parceiro Privado, por
exemplo, uma falha ou falta de intervengdo por parte dos
servigos de emergéncia.

Ao alocar esse risco, deve-se ter em mente que, em muitas
jurisdicdes, por lei, ndo é possivel excluir (ou limitar) a
responsabilidade de uma parte em relacdo a morte e lesGes
corporais.

Defeitos e materiais
defeituosos

Deve-se exigir que o Parceiro Privado projete e construa o projeto de acordo com as boas praticas do
setor e arque com o risco e a responsabilidade por concluir o projeto livre de defeitos. Os defeitos sdo
tipicamente categorizados como defeitos (i) visiveis e (ii) latentes/ocultos e sdo tratados de forma
diferente segundo o contrato. O risco de defeitos visiveis é, por vezes, coberto por uma aceitagédo
provisoria quando da conclusdo das obras (e pode resultar em um pagamento Unico por danos
acordados). Como os defeitos latentes podem ndo ser visiveis por alguns anos, o Parceiro Privado é
normalmente responsavel por tais defeitos durante um certo nimero de anos ap0s a conclusdo, e a
Autoridade Contratante pode exigir uma garantia de desempenho do Parceiro Privado para corroborar
essa obrigacédo (que o Parceiro Privado exigird do subcontratado de construgdo pertinente).

A Autoridade Contratante pode ficar com o risco de defeitos latentes em estruturas existentes. Consulte
também Condigdo do ativo existente em Risco de disponibilidade de terras, de acesso e de local e
Normas de manutenc¢&o em Risco operacional.

Os periodos de obrigagdes por defeitos e respectivas
responsabilidades variam entre sistemas juridicos e
jurisdices, podendo ser definidos contratualmente ou em
alguns casos pela legislacdo. A pratica do mercado também
varia entre setores. Algumas jurisdigdes impdem
responsabilidade estrita por defeitos e podem exigir
compulsoriamente o seguro correspondente. No Oriente
Médio, por exemplo, a responsabilidade decenal pode
aplicar-se como uma questdo de legislacdo por dez anos a
partir da conclusdo de determinadas obras (geralmente
civis).

Propriedade
intelectual

O Parceiro Privado assume o risco de obter todas as licencas pertinentes para a construcéo e operagéo da
rodovia e por infracdo de propriedade intelectual, exceto na medida em que a Autoridade Contratante
impuser determinadas solugdes tecnolégicas ou de design ao Parceiro Privado, caso em que 0 risco
correspondente pode ser compartilhado com a Autoridade Contratante ou por ela assumido.

O Parceiro Privado deve assegurar que todas as licencas exigidas possam ser transferidas a Autoridade
Contratante (ou seu designado) ao final do contrato para permitir que ela continue a construgdo e/ou
operacdo/manutencao.

Grevese
manifestacdes

Consulte Greves e manifesta¢@es em Risco social.

Vandalismo

[e]

O vandalismo frequentemente serda um risco do Parceiro Privado, as vezes com um limiar/limite acima
do qual a Autoridade Contratante arcard com o risco ou 0 compartilhara. Isso dependerd da natureza do

O vandalismo pode ser também um risco quando o clima
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risco e da medida em que o Parceiro Privado puder efetivamente ter um impacto sobre o risco ou mitiga-
lo, escolha de design, uso de materiais, acesso e seguranca do local durante a construcéo, etc. Consulte
também Seguranca do local em Risco de disponibilidade de terras, de acesso e de local e Risco social.

politico se opuser a rodovia (e/ou ao pedagio de rodovias).

RISCO DE VARIACOES

O risco de alteragdes do
servigo solicitadas por
qualquer das partes que afetam
a construcéo ou operagéao.

[e]

Mudanca da Autoridade Contratante: A Autoridade Contratante normalmente assume 0 risco e 0
custo das mudangas de servico implementadas apds o seu pedido. O contrato especificara até onde ela
tem direito de exigir alteracdes e os motivos razoaveis pelos quais o Parceiro Privado pode recusar. A
Autoridade Contratante também arcarda com o risco de garantir que ela possa cumprir suas
responsabilidades de custo.

Mudanca do Parceiro Privado: O Parceiro Privado arcard com o risco e custo das mudancas de servico
implementadas ap6s sua solicitagdo, a menos que as partes tenham acordado um mecanismo de
compartilhamento como parte de suas discussdes sobre a mudanca. Um mecanismo de compartilhamento
pode ser adequado quando a Autoridade Contratante desejar incentivar o Parceiro Privado a introduzir
solugdes inovadoras ou ambientalmente amigaveis.

Se for responsavel pelos custos, a Autoridade Contratante deve mitigar 0 seu risco ao exigir um processo
transparente de analise de custos do qual se possa fazer a devida diligéncia. Isso provavelmente seja uma
preocupacao especial durante a fase de construgdo. Tal como com qualquer responsabilidade potencial
segundo o contrato de PPP, a Autoridade Contratante vai querer considerar a melhor forma de ela
financiar tais pagamentos, por exemplo, através do financiamento da variagdo diretamente por ela, ao
exigir que o Parceiro Privado obtenha financiamento comprometido, mas néo utilizado no fechamento
financeiro ou estabeleca uma reserva para financiar variagdes futuras, cada uma das quais acarretard um
custo e pode afetar o value for money, ou ao exigir que o Parceiro Privado obtenha financiamento
quando da implementacdo da variagdo. Sempre que o financiamento for contratado pelo Parceiro
Privado, seja no fechamento financeiro ou no momento da implementacdo, as receitas do Parceiro
Privado terdo de ser ajustadas para financiar o reembolso do financiamento. O risco e 0s custos
associados as alteracBes resultantes de outras disposi¢des serdo abordados de acordo com essas
disposicdes.

Consulte também Alteracfes no design em Risco de design, Evento de mudanca climéatica em Risco
ambiental, Aumentos dos custos e Atrasos na conclusdo de obras em Risco de constru¢do, Aumento dos
custos operacionais e desempenho afetado em Risco operacional, Risco de tecnologia disruptiva e Risco
de mudanca da legislacéo.

Algumas jurisdi¢Bes tém modelos detalhados de protocolo
de alteracdo a ser seguido para variacBes para garantir que o
calculo de custos seja justo e transparente.

Devido ao impacto que as mudangas podem ter na
construgdo ou operagdo (por exemplo, em termos de tempo,
custo e entrega), pode haver restricbes quanto & capacidade
de solicitar alteracdes de certos tipos ou em determinadas
fases. A capacidade da Autoridade Contratante de solicitar e
atender a quaisquer mudancas de custos também sera uma
preocupacdo, principalmente quando ela tiver uma
capacidade de pagamento limitada.

RISCO OPERACIONAL

O risco de eventos afetarem o
desempenho ou aumentarem os
custos além dos custos
modelados; normas de
desempenho € preco;
disponibilidade de recursos;
conformidade com os direitos
de propriedade intelectual;
saude e seguranca;
conformidade com as normas
de manutencao; greves e
manifestacdes; e vandalismo.

Aumento dos custos
operacionais e
desempenho
afetado

O aumento dos custos e os atrasos na fase operacional podem ter uma variedade de causas, variando
desde erros em estimativas ou variagdes dos custos de manutengdo até eventos climaticos extremos.
Além de ajustes para a inflacéo, o Parceiro Privado assume amplamente o risco de eventos que inibam o
desempenho e/ou deem margem a aumentos de custos além dos custos modelados, na medida em que
estes ndo forem eventos isentos, de forca maior, de compensacdo ou de MAGA e ndo forem abordados
através de outras disposicOes especiais (p. ex., em relacdo a variagBes da Autoridade Contratante ou
mudancas da legislacdo) ou cléusulas hardship (consulte definicdo no Glossario) na lei subjacente.
Consulte também Risco de variagGes, Risco de mudanca da legislagdo, Risco de forca maior e Risco de
MAGA.

Risco de
desempenho/preco

O Parceiro Privado assume o risco de cumprir a especificacdo de desempenho segundo o contrato (ou
seja, assegurando que as obras e o desempenho operacional sdo da qualidade e do nivel necessarios). O
monitoramento de desempenho também permite que a Autoridade Contratante monitore de forma geral
0s niveis de servico e potencialmente receba avisos antecipados de questdes que exijam melhorias ou
remediacdo.

Em uma estrutura de pagamento baseada em disponibilidade, o pagamento do Parceiro Privado pode

Em mercados maduros, a Autoridade Contratante deve ter
acesso a varias fontes de dados para desenvolver modelos e
especificacOes de desempenho realistas e atingiveis.

Para outros mercados, principalmente no caso de primeiros
projetos do mercado, a preparacdo de normas atingiveis pela
Autoridade Contratante é complicada pela falta de dados
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estar sujeito a reducdo se os critérios de disponibilidade e as normas baseadas em desempenho nao forem
atendidos. Por exemplo, os critérios de disponibilidade podem estar vinculados ao ndmero de faixas
abertas e operacionais em determinados periodos e as normas de desempenho podem estar vinculadas a
indicadores de desempenho de fluxo de trafego ou medidas de resposta a acidentes. Quando
determinados critérios de disponibilidade ou indicadores de desempenho ndo puderem ser cumpridos
devido a acbes por parte da Autoridade Contratante (ou de outras entidades governamentais) ou a
circunstancias imprevistas, o Parceiro Privado pode ter direito a isengdo (p. ex., se causado por um
evento isento, de forca maior, de MAGA ou de compensacao). Por exemplo, a disponibilidade da faixa e
o desempenho da gestéo do trafego podem ser afetados por a¢des policiais ou de servigos de emergéncia,
e 0 contrato deve ser claro como essa acdo afeta o Parceiro Privado. Consulte também Risco de for¢a
maior e Risco de MAGA.

A Autoridade Contratante é responsavel por fazer cumprir o regime de desempenho e por garantir que as
especificacbes de desempenho sejam atingiveis e adequadamente adaptadas ao que o Parceiro Privado
pode oferecer com base em dados de mercado relevantes e objetivos da politica. A adequagdo das
métricas pode ser avaliada por referéncia a normas de servigos similares prestados pela Autoridade
Contratante (ou outro 6rgdo governamental), value for money, a natureza do projeto e os mercados
relevantes.

Em uma estrutura de pagamento baseada em pedagio, o fraco desempenho do Parceiro Privado pode
afetar negativamente a demanda e, consequentemente, as receitas do projeto. O Parceiro Privado pode ter
direito a um ressarcimento na medida em que isso for culpa da Autoridade Contratante. Consulte também
Risco de demanda.

relevantes do mercado. A Autoridade Contratante deve
estabelecer normas que sejam atingiveis no mercado
relevante, levando em conta, por exemplo, as normas
pertinentes de condugdo e manutencdo do veiculo. Essas
podem variar em diferentes mercados.

Em mercados menos maduros, o Parceiro Privado pode
exigir que a Autoridade Contratante reduza as exigéncias de
desempenho durante o periodo de implementagdo e,
possivelmente, reajuste as métricas de desempenho uma vez
gue o desempenho da rodovia tenha-se estabilizado. Isso
pode mitigar o risco de falha de desempenho a longo prazo.

Risco de insumo ou
de recursos
operacionais

O Parceiro Privado assume o risco e responsabilidade principal de garantir um fornecimento ininterrupto
de recursos para o projeto (como servicos publicos, equipamentos e materiais de manutencéo, e veiculos
especializados) e de gerenciar 0s custos desses recursos. Sera necessario considerar isso ao estruturar
suas formas de suprimento.

Isso € especialmente relevante para projetos de rodovias em que as obrigacdes do Parceiro Privado
também incluam cuidados para condi¢cBes meteoroldgicas especiais, mas regulares, como desobstrugao
da rodovia no inverno, ou inundacdes de moncgbes ou, quando incluso no escopo, equipamentos de
recuperagéo/reboque.

Em alguns mercados, pode haver casos especificos em que o risco precisa ser compartilhado (p. ex., em
relacdo a disponibilidade de fornecimento de energia ou dependéncia de materiais de origem local),
situacdo na qual os recursos podem ser afetados por litigios trabalhistas, embargos ou outros riscos
politicos. Estes podem ser tratados como eventos isentos, de forca maior, de compensacao ou de MAGA.
Consulte também Risco de forga maior e Risco de MAGA.

Alguns mercados sdo geralmente mais suscetiveis a
volatilidade do mercado e a grandes variagBes de custos.
Mercados maduros geralmente ndo apresentam volatilidade
do mercado como os mercados menos maduros, e a
disponibilidade de recursos é menos preocupante. No
entanto, os custos de energia podem ainda assim variar
significativamente no decurso de um projeto.

Propriedade
intelectual

O Parceiro Privado assume o risco de obter todas as licencas pertinentes para a construcéo e operagédo da
rodovia e por infracdo de propriedade intelectual, exceto na medida em que a Autoridade Contratante
impuser determinadas solugdes tecnolégicas ou de design ao Parceiro Privado, caso em que 0 risco
correspondente pode ser compartilhado com a Autoridade Contratante ou por ela assumido.

O Parceiro Privado deve assegurar que todas as licencas exigidas possam ser transferidas a Autoridade
Contratante (ou seu designado) ao final do contrato para permitir que ela continue a construgdo e/ou
operacdo/manutencao.

Conformidade com
a saude e seguranca

[e]

A alocacdo de risco para salde e seguranca dependera, em parte, da responsabilidade operacional para o
ativo. O Parceiro Privado normalmente assumird esse risco em relagdo a sua responsabilidade
operacional, bem como em relacdo a obras de manutencdo/consertos e outros aspectos de salde e

Em algumas jurisdicdes com a legislagdo desenvolvida de
construgdo e praticas de trabalho, algumas das
responsabilidades do Parceiro Privado serdo estabelecidas
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seguranca relacionados com os servigos prestados pelo Parceiro Privado durante essa fase. Sujeito a lei
aplicavel, a responsabilidade do Parceiro Privado pode ser mitigada na medida em que o incidente de
salde e seguranca tenha sido causado pela Autoridade Contratante e/ou um terceiro ou com sua
contribuicdo. Na medida em que a Autoridade Contratante tem controle operacional do ativo, a
Autoridade Contratante normalmente manteria a responsabilidade operacional do "dia a dia" em relagéo
a salide e seguranga.

em lei com responsabilidade estrita por certos incidentes.
Pode haver 6rgdos especificos que o penalizardo por
violagBes das obrigacBes legais de salde e seguranga
aplicveis, por exemplo, em relagdo ao trabalho de
manutencéo realizado na fase operacional. Uma violagéo das
obrigacOes de salde e seguranga aplicaveis pode dar origem
a uma responsabilidade penal por uma ou ambas as partes
(e/ou o seu pessoal), incluindo o risco de multas.

Responsabilidade
por morte, lesGes
corporais, danos
patrimoniais e
responsabilidade de
terceiros

[e]

A alocacdo de risco para essas responsabilidades dependera da responsabilidade operacional pelo ativo.
Exceto quando decorrente de uma violagdo ou falha por parte da Autoridade Contratante, o Parceiro
Privado geralmente assumira o risco de lesGes corporais, morte e danos ao patriménio sofridos pela
Autoridade Contratante (e seus funcionarios e outro pessoal) ou por terceiros decorrentes de quaisquer
questbes/defeitos de construcdo e de servigos correntes de manutencdo/reparos e quaisquer outros
servigos/responsabilidades do Parceiro Privado. O Parceiro Privado geralmente indenizara a Autoridade
Contratante contra quaisquer obrigacfes em que esta incorrer como resultado de lesdes corporais, morte
e danos ao patriménio.

O Parceiro Privado deve providenciar um seguro apropriado para cobrir suas potenciais
responsabilidades, e tipicamente a Autoridade Contratante definird determinadas exigéncias minimas de
seguro segundo o contrato de PPP (consulte também Indisponibilidade de seguro em Risco dos
mercados financeiros). Consulte também Responsabilidade por morte, lesbes corporais, danos
patrimoniais e responsabilidade de terceiros em Risco de construcéo.

Em determinadas jurisdigdes, pode ser adequado para a
Autoridade Contratante arcar com certos riscos relacionados
com o que séo, em Ultima analise, responsabilidades estatais
ou outros fatores fora do controle do Parceiro Privado, por
exemplo, uma falha ou falta de intervencdo por parte dos
servigos de emergeéncia.

Ao alocar esse risco, deve-se ter em mente que, em muitas
jurisdicdes, por lei, ndo é possivel excluir (ou limitar) a
responsabilidade de uma parte em relacdo a morte e lesdes
corporais.

Normas de
manutencéo

O Parceiro Privado assumird o risco principal de cumprir as normas apropriadas em matéria de
manutenc¢do, conforme estabelecido na especificagdo de desempenho, de modo que o sistema permaneca
robusto e seja revertido na condicdo esperada quando da rescisdo antecipada ou término do acordo
(consulte também Risco de condi¢des na reversdo). Isso inclui a manutencéo rotineira do dia-a-dia, bem
como a manutencdo do ciclo de vida e reposi¢do de ativos especificos. A falta de manutencdo dos ativos
de acordo com a especificagdo de desempenho acarretard deducBes de pagamento e, quando
significativo, potencialmente inadimpléncia.

Na praética, estimar as obras do ciclo de vida pode ser desafiador. Isso requer experiéncia e, na medida do
possivel, a Autoridade Contratante pode ser capaz de fornecer dados sobre o custo do ciclo de vida.
Como os padrdes de manuten¢do sdo geralmente definidos em um nivel mais alto em projetos de PPP do
que em projetos existentes (ndo de PPP), esses dados provavelmente exigirdo um multiplicador. Os
mecanismos de financiamento/reserva de ciclo de vida podem mitigar o risco do ciclo de vida, mas
também sdo dificeis de conceber adequadamente, e as Autoridades Contratantes devem ter em conta que
eles podem ter um impacto na alocacdo de riscos/value for money.

O envolvimento do Parceiro Privado na operacdo, manutencdo e reabilitacdo do projeto e a vinculacdo ao
direito ao pagamento podem fornecer vérios beneficios. I1sso deve incentivar maior cuidado e diligéncia
por parte do Parceiro Privado tanto na fase de construgdo quanto na operacional e aumentar a vida Util da
infraestrutura.

A Autoridade Contratante pode estabelecer um comité de gestdo de instalacfes para supervisionar o
desempenho do Parceiro Privado quanto aos servicos de manutencéo e reabilitacdo, juntamente com um
mecanismo formal para discutir e resolver questdes relativas a desempenho. De um modo geral, a
Autoridade Contratante deve evitar interferéncias indevidas em relacdo a prestacdo de servicos de
manutencao e reabilitagdo por parte do Parceiro Privado para ndo diluir os beneficios da transferéncia de
risco.

Em mercados maduros, o Parceiro Privado geralmente
assume o risco global de manutencdo periddica e preventiva,
obras de manutencdo de emergéncia, obras decorrentes de
erros de projeto ou de construgdo, obras de reabilitagdo e,
em certos casos, obras decorrentes de implementacdo de
mudangas tecnolégicas ou estruturais. Consulte também
Risco de tecnologia disruptiva.

Alguns projetos em mercados menos maduros foram
licitados em termos de projetar e construir com o intuito de
entdo repassar 0s ativos para uma concessiondria de
operagdes. Nesse caso, a Autoridade Contratante precisara
se certificar de ter garantias suficientes dos componentes do
projeto para permitir que o operador gerencie o risco de
manutencéo continua.
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Projetos de risco de demanda: Quando estiver assumindo o risco de demanda, o Parceiro Privado
assume 0 risco primario de que a rodovia serd mantida num nivel suficiente de qualidade e
confiabilidade para garantir que possa continuar a atrair negocio. No entanto, quando a rodovia constituir
um servigo publico essencial ou for uma operagéo efetiva de monopdlio sobre essa via, seria sensato que
a Autoridade Contratante incluisse indicadores-chave de desempenho adequados para monitorar 0s
niveis de servico e tomar medidas eficazes de cumprimento (por exemplo, através de sangdes ou de
reducdo de direitos as receitas de pedagio).

Consulte também Ativos existentes no projeto e Ativos existentes (ou outros) que facam
interface com o projeto abaixo e Maior demanda do que a prevista em Risco de demanda.

[e]

Trafego maior do que o previsto: Se o trafego for muito mais intenso do que o previsto e além da
especificacdo exigida pela Autoridade Contratante, pode ser necessario concordar quanto a um
mecanismo para pagar compensa¢do no que diz respeito ao aumento dos custos de manutencdo
(observando-se que o aumento do trafego normalmente também aumentara a receita num projeto de risco
de demanda). Consulte também Risco de demanda.

Ativos existentes no projeto: No que diz respeito a rodovias e estruturas existentes, tais como pontes, 0
risco de manutencdo deve ser alocado ao Parceiro Privado na medida em que a condigdo dos ativos
existentes for conhecida e o trabalho de manutencdo futuro puder ser devidamente avaliado por uma
empreiteira experiente. Em alguns casos, principalmente uma rodovia pedagiada na qual o Parceiro
Privado assumir o risco de demanda, a Autoridade Contratante pode precisar reter o risco de manutencao
ou de defeito latente de alguns bens existentes (e as normas de adequacdo a finalidade talvez precisem
ser ajustadas apropriadamente).

Ativos existentes (ou outros) que fazem interface com o projeto: Da mesma forma, em um projeto de
rodovia pedagiada na qual o Parceiro Privado assumir o risco de demanda, a Autoridade Contratante
assumird o risco se for obrigada a garantir e gerenciar proativamente a manutencdo de rodovias
existentes (ou outras) que se integrarem ao projeto, uma vez que estas serdo fundamentais para fornecer
acesso a nova rodovia pedagiada. Consulte também Acesso ao local e infraestrutura associada em Risco
de disponibilidade de terras, de acesso e de local.

Execucao do regime regulatorio: As obrigagdes de manutencao rodovidria estdo estreitamente ligadas
ao risco de mudanca de legislacdo e do arcabouco regulatério. Os custos de manutenc¢do, por exemplo,
serdo afetados por limites de peso/cobranga para caminhBes, bem como outros aspectos de impacto
pesado (uso de correntes de inverno, descarte de lixo ilegal, etc.). Se essas restricdes ndo forem
cumpridas pelos usuérios da rodovia ou cobradas, 0s custos de manutencdo serdo mais elevados. As
alteragdes do arcabouco regulatorio ou falta de execucdo devem ser de responsabilidade da Autoridade
Contratante (e podem ser tratadas como um evento de compensacéo ou de MAGA ou uma mudanga da
legislacdo). Consulte também Risco de MAGA e Risco de mudanga da legislagao.

Interface

Embora o Parceiro Privado normalmente estejamais bem posicionado para gerenciar 0s riscos de
interface de fase operacional que podem afetar negativamente o projeto, pode haver certos riscos de
interface que precisam ser compartilhados com a Autoridade Contratante ou por ela assumidos (por
exemplo, quando for necessério fechar uma determinada infraestrutura para permitir a realizacdo de
consertos e manutencdo de rodovias ou em relacdo a a¢des dos servicos de emergéncia).

Consulte também Acesso ao local e infraestrutura associada em Risco de disponibilidade de terra, de
acesso e de local, Gerenciamento de projetos e interface com outras obras/instalagdes em Risco de
construcéo, Risco de desempenho/preco e Normas de manutencdo em Risco operacional e Risco de
demanda.
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Greves e

manifestacdes

Consulte Greves e manifestagdes em Risco social.

Vandalismo

O vandalismo normalmente serd um risco do Parceiro Privado, por exemplo com um limiar/limite acima
do qual a Autoridade Contratante arcara com o risco ou o compartilhara. Isso dependera da natureza do
risco e da medida em que o Parceiro Privado puder efetivamente ter um impacto sobre o risco ou mitiga-
lo, escolha do projeto, uso de materiais e acesso restrito a certas areas, etc. Por exemplo, o Parceiro
Privado pode decidir usar materiais que possam ser mais facilmente limpos de grafite, ou ter um guarda
de seguranca lotado em certas instalagcbes de peddgio. Uma vez que a rodovia estiver em operacao,
provavelmente ndo sera razodvel para o Parceiro Privado poder garantir a totalidade do local contra
vandalismo. Consulte também Seguranca do local em Risco de disponibilidade de terra, de acesso e de
local e Risco social.

O vandalismo pode ser também um risco quando o clima
politico se opuser a rodovia (e/ou ao pedagio de rodovias).

RISCO DE DEMANDA

O risco de os niveis de trafego
serem diferentes dos niveis
previstos; as consequéncias
para as receitas e 0s custos; e
medidas de apoio do governo.

Principios gerais

A alocacdo do risco de demanda (o risco de o trafego ser maior ou menor do que a previsdo e a receita
total subsequentemente ser maior ou menor do que o esperado) é uma area em evolucdo. Embora
existam principios gerais, a solugdo para qualquer projeto depende do projeto especifico e de suas
circunstancias. A experiéncia em projetos até a data também €é fundamental para informar a préatica
subsequente de mercado.

Quando estiver considerando alocar qualquer risco de demanda ao Parceiro Privado, a Autoridade
Contratante deve fazer uma avaliacdo completa do risco como parte de seus estudos de viabilidade,
incluindo a previsédo independente de trafego. Se houver alta incerteza sobre as projecoes de trafego e
incerteza sobre as receitas (por exemplo, devido a limitacfes de pedagio e/ou volatilidade da moeda),
isso pode ser um motivo para estruturar o projeto com base em pagamento de disponibilidade. Além
disso, pode haver razdes politicas e outras que favorecam um contrato baseado em disponibilidade em
comparacdo com um regime baseado em pedagio. Por exemplo, pode haver resisténcia publica a ideia de
pagar pedagios, o que pode resultar no ndo uso da rodovia. Estruturas baseadas em disponibilidade ou
uma estrutura hibrida podem ser mais viaveis. 1sso poderia envolver o Parceiro Privado receber alguma
forma de pagamento ou apoio do governo, bem como pedagios do usudrio. Ver também Medidas de
apoio do governo em Risco de demanda.

Se tiver de ser alocado qualquer risco de demanda ao Parceiro Privado, os licitantes deveriam realizar
sua propria avaliacdo do risco e extensa anélise de trafego a fim de precificar suas propostas. O contrato
deve adequadamente abordar e alocar o risco para todos os fatores que impactam na demanda, incluindo
questdes sociais, e as partes devem desenvolver uma estratégia abrangente para lidar com a
implementacdo do projeto. As oportunidades de fluxos adicionais de receitas de terceiros através de
instalacdes na beira da rodovia (na medida em que forem permitidas) também devem ser avaliadas e
abordadas no contrato. Se o Parceiro Privado depender de receitas de demanda para que o projeto seja
financeiramente vidvel, esse sera um risco importante.

Tornou-se mais comum para projetos da rodovia pedagiada
em todos o0s mercados estabelecer que a Autoridade
Contratante conserve pelo menos parte do risco de demanda
e receita do pedagio e pagar ao Parceiro Privado algum
pagamento baseado em disponibilidade. Observou-se essa
tendéncia em mercados maduros que ja viram algumas
insolvéncias de Parceiro Privado em projetos anteriores
baseados em demanda, apesar do acesso percebido a fontes
de dados para ajudar a elaborar previsdes de receita e de
trafego realistas e atingiveis. Também ¢é provavel em
mercados menos maduros e até mesmo em projetos que se
destinam a transferir o risco de demanda normalmente
envolver algum nivel de suporte de receita governamental
subjacente a transferéncia de risco (tal como uma garantia de
receita minima). De um modo geral, a tendéncia em todos os
mercados parece ser mais para projetos baseados em
disponibilidade, exceto quando houver razdes convincentes
pelas quais um projeto baseado em demanda sera viavel.

O compartilhamento do risco de demanda pode ser
particularmente dificil em mercados menos maduros, em
especial no caso dos primeiros projetos do mercado, em que
¢ provavel que haja uma falta de dados comparativos
relevantes de mercado com que comecar. Em alguns
mercados, a falta de quaisquer outras solucdes vidveis de
trafego em um determinado corredor pode dar ao setor
privado maior confianca para aceitar o risco de demanda. Da
mesma forma, o setor privado pode estar disposto a aceitar o
risco de demanda no qual a capacidade para o crescimento
econdmico e seu ritmo previsto sejam percebidos como
altos. Isso pode neutralizar a falta comparativa de fontes de
dados para elaborar previsdes de trafego e de receita.

Inimeros mercados maduros licitam postos de combustivel e
de servicos de forma separada, e isso remove potenciais
fontes adicionais da receita do Parceiro Privado.
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Consideragoes

Adequacéo de ativo para transferéncia do risco de demanda (pedagio): A natureza e qualidade do
ativo é um fator importante na capacidade de transferir o risco de demanda ao Parceiro Privado. O
potencial de transferéncia do risco de demanda dependera de uma variedade de fatores, inclusive do
impacto de outros projetos adjacentes ou conectados (tais como porto, aeroporto, industria, etc.)
suscetiveis de afetar a demanda e o pre¢o. Similarmente, redes inteiras podem apresentar menos risco de
trafego do que rodovias individuais e ser mais viaveis para que o risco de demanda seja assumido pelo
Parceiro Privado (embora possam envolver mais risco politico na consecu¢do do negdcio). As
Autoridades Contratantes devem também considerar a rede mais ampla de rodovias pedagiadas e, em
particular, o custo agregado das rodovias pedagiadas que os condutores possam ter numa Unica viagem
ou numa semana de trabalho normal, uma vez que o custo pode ser considerado proibitivo pelos
usuarios, seja em termos absolutos ou relativos quanto a conveniéncia de usar essas rodovias.

Periodo sem cobranca de pedagio: As Autoridades Contratantes devem considerar o valor de um
periodo sem cobranca de pedagio no inicio do periodo de operagGes, por exemplo, para incentivar a
utilizacdo do projeto pelos motoristas, para que possam experimentar a economia de tempo ou outra
conveniéncia de utilizar a rodovia pedagiada sem serem desestimulados pelo pedéagio.

Fixacdo tarifaria/de pedagio: de um modo geral, o Parceiro Privado néo terd a liberdade de definir niveis
de pedéagio além de certos limites e se obrigara por restrices regulatorias e/ou contratuais relevantes. Se
a Autoridade Contratante ou outra entidade governamental for obrigada a tomar medidas para definir
pedagios, uma falha em fazé-lo de forma razoavel deve ser tratada como um evento de compensacédo ou
evento de MAGA se tiver um efeito financeiro adverso sobre o Parceiro Privado. Isso poderia incluir ndo
aumentar pedagios ou aumenta-los a um nivel que afete negativamente a demanda dos usuérios.

Na Australia, rodovias mais longas com pedagio conectando
centros urbanos a sublrbios parecem ter se saido bem em
comparagdo com rodovias urbanas mais curtas pedagiadas
/que utilizam tdneis.

Periodos sem cobranca de pedagio foram utilizados na
Australia, por exemplo, e os nimeros de trafego mostraram
ser significativamente mais elevados do que no periodo com
pedagio. No entanto, hd pouca evidéncia de que o periodo
sem pedagio levou a qualquer mudanga duradoura no
comportamento do motorista - apés o periodo com pedagio,
0s numeros de trafego cairam drasticamente, em muitos
casos para aproximadamente os niveis de demanda de longo
prazo para a rodovia pedagiada.

Maior demanda do
que o previsto

[e]

O Parceiro Privado, em principio, tem a vantagem de flutua¢fes de demanda quando o risco de demanda
for alocado a ele. Ha vérios fatores que determinam ou afetam a demanda do usuério, alguns dos quais
podem estar mais dentro do controle da Autoridade Contratante do que do Parceiro Privado. A maior
demanda deveria aumentar as receitas, mas na pratica ha algumas questdes a considerar.

Em primeiro lugar, o aumento do trdfego provavelmente também afete os custos, uma vez que serd
necessario um maior gasto de manutencdo do que o previsto para manter a rodovia em bom estado e
manter os niveis de usuarios. A especificacdo de resultado no contrato tera previsto um certo nivel de
trafego e se a rodovia estiver apresentando mais trafego, entdo pode haver algumas questdes
significativas de ciclo de vida a serem consideradas que podem superar a receita adicional que o Parceiro
Privado estiver recebendo. O ndo atendimento de necessidades de manutencdo atualizadas pode resultar
em a rodovia se tornar inutilizavel antes do vencimento de seu prazo.

Em segundo lugar, se a demanda real for maior do que a previsdo, pode haver problemas de percepcéo
publica se se achar que o Parceiro Privado esta tendo um lucro mais elevado do que o previsto
originalmente (mesmo que na realidade ele esteja enfrentando custos de manuten¢do mais elevados
conforme descrito acima). Se a rodovia pedagiada enfrentou oposicdo publica originalmente, entdo essa
percepcdo provavelmente sera exacerbada. Isso poderia causar problemas para o Parceiro Privado se 0s
usuarios comegarem a boicotar a rodovia ou langar protestos, bem como ser politicamente incOmoda
para a Autoridade Contratante.

A fim de lidar com essas questfes, as partes podem querer se certificar de que o contrato aborde tais
possibilidades. Por exemplo, pode ser necessario um mecanismo para atualizar a especificacdo de
resultado de forma que a manutencdo seja adequadamente financiada se a receita/uso estiver acima de
um determinado nivel. Igualmente, pode ser necessario um mecanismo para compartilhar o lucro acima
de um determinado nivel (tendo em conta 0 aumento dos custos), seja através do pagamento para a
Autoridade Contratante ou pela reducdo de pedagios do usuério. Isso pode ser particularmente
apropriado quando a Autoridade Contratante tiver fornecido alguma forma de subsidio ou suporte de

As questbes de percep¢do publica tém sido uma
caracteristica de alguns projetos rodoviarios na Coreia do
Sul.
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receita ou se a razdo para a maior demanda se dever a uma acdo da Autoridade Contratante que néo foi
prevista no momento da licita¢&o.

Menor demanda do
gue o previsto

[e]

[e]

Embora o Parceiro Privado, em principio, tenha a desvantagem de flutua¢des de demanda, quando o
risco de demanda for atribuido a ele, na préatica, é provavel que a situagdo seja qualificada. Ha vérios
fatores que determinam ou afetam a demanda do usuario, alguns dos quais podem estar mais dentro do
controle da Autoridade Contratante.

Risco do Parceiro Privado: A Autoridade Contratante deve ser consciente de que o processo de
licitagdo competitiva pode incentivar os licitantes a serem agressivos com suas previsoes de trafego e de
receitas. A previsdo super-otimista pode criar problemas financeiros para Parceiro Privado e pode levar
ao fracasso do projeto. A Autoridade Contratante pode mitigar o risco ao comissionar sua préopria analise
de demanda para auxilia-la na avaliacdo das propostas e de suas previsdes subjacentes. Outros riscos do
Parceiro Privado incluem quando ele estabelecer um pedagio que é muito alto (na medida em que Ihe for
permitido estabelecer o pedagio) ou ndo conseguir manter a rodovia e tais acdes afetarem negativamente
o trafego.

Risco da Autoridade Contratante: Alguns fatores que afetam a demanda ndo estdo dentro do controle
do Parceiro Privado, e o risco de tais fatores pode, ao invés disso, ser mais apropriadamente assumido
pela Autoridade Contratante. Por exemplo, na maioria dos casos, é improvavel que o risco de demanda
seja aceito pelo Parceiro Privado na auséncia de um regime que o proteja contra "alteracfes materiais
adversas" que afetariam os niveis de usuarios e receita e que estdo fora de seu controle. Tais mudangas (e
qualquer limiar de materialidade) devem ser claramente definidas e podem incluir a construcdo de novas
rodovias concorrentes ou outras op¢des de transporte, mudancas no trafego circundante e nas condicées
da rodovia, ou mudancas demograficas/macroeconémicas.

O Parceiro Privado pode também procurar impor obrigagdes a Autoridade Contratante para implementar
obras de ligacéo a infraestrutura de conexdo ou colocar em pratica medidas de apoio ao trafego (tais
como fechamentos rodoviarios) destinadas a tornar a rodovia pedagiada mais atraente para 0s motoristas,
ou para ndo empreender atividades que possam afetar a rentabilidade da rodovia. Embora o Parceiro
Privado possa sentir-se justificado ao exigir essas medidas como suporte das suas previsdes de trafego,
alguns desses passos podem revelar-se politicamente impopulares e terdo de ser cuidadosamente
considerados pela Autoridade Contratante. Os parametros dessa prote¢do precisardo ser cuidadosamente
negociados para garantir que a Autoridade Contratante e outros 6rgdos governamentais relevantes
mantenham flexibilidade suficiente para implementar outro desenvolvimento urbano necesséario durante
o periodo do projeto. O ndo cumprimento pela Autoridade Contratante de quaisquer obrigages
contratuais ou medidas seria tipicamente tratado como um evento de compensacgao ou evento de MAGA.
Consulte também Normas de manutenc@o em Risco operacional e Risco de MAGA.

Alguns projetos anteriores atribuiram o risco da demanda ao
Parceiro Privado, mas em muitos mercados maduros
(Europa e Australia) as previsoes do trafego ficaram aquém
da expectativa e havia algumas insolvéncias de Parceiros
Privados.

Medidas de apoio
do governo

[e]

Projetos em que o Parceiro Privado aceita o risco de demanda baseiam-se muitas vezes em alguma forma
de apoio governamental para que eles possam ser financiaveis. O efeito dessas medidas é que a
Autoridade Contratante compartilhe o risco de demanda.

Subsidios: O apoio pode ser na forma de um subsidio inicial para despesas de capital (ou seja, custos de
construcdo) em que se preveé que a receita de pedagio vai ser insuficiente para o Parceiro Privado atender
0 servico de sua divida e outras necessidades financeiras.

Garantias minimas de trafego/receita: Uma alternativa aos subsidios iniciais ¢ a Autoridade
Contratante garantir um nivel minimo de receita ao Parceiro Privado. O contrato determinara que, se 0
trafego/receita cair abaixo de um nivel especifico, a Autoridade Contratante pagara ao Parceiro Privado
um montante para garantir que este receba uma receita minima. O limiar para a garantia deve ser fixado
num nivel que incentive o Parceiro Privado e outras partes interessadas (por exemplo, outras entidades

Esse tipo de apoio pode ser visto em todos os mercados.
Observou-se na Franga um subsidio puablico inicial
substancial, por exemplo, e garantias minimas de receitas
sdo frequentemente uma caracteristica de projetos de
rodovias pedagiadas em mercados menos desenvolvidos
(como na Africa).

Evitar a dependéncia por parte do Parceiro Privado de
garantias minimas de trafego/receita é um desafio percebido
especifico em muitos projetos. Essas garantias podem
também criar desafios e obrigacGes desproporcionais para a
Autoridade Contratante, por exemplo, quando o nivel da
garantia for tdo elevado que o risco de demanda fica
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do setor publico) a aumentarem a demanda dos usuarios, € 0 contrato ainda deveria exigir niveis de
manutencdo adequados. Isso é para garantir que o Parceiro Privado ndo seja incentivado a depender
unicamente da garantia e desencorajar os usuarios e reduzir os custos de manutencao.

Outros apoios: A Autoridade Contratante também pode compartilhar o risco de demanda ao definir
limites de receita superiores e inferiores dentro dos quais o Parceiro Privado assume risco de demanda
total e fora dos quais a Autoridade Contratante assume ou compartilha o risco.

essencialmente assumido pela Autoridade Contratante.

Muitos projetos, principalmente na América do Sul,
transferem o risco de demanda, mas tém arranjos de receita
de méaximo e minimo (“cap and collar”). Isso resulta em uma
posi¢do hibrida em que o risco de demanda é totalmente
transferido ao Parceiro Privado dentro de uma determinada
faixa de receita, mas fora disso a Autoridade Contratante
retém totalmente o risco de demanda.

RISCO DE MERCADOS
FINANCEIROS

O risco de inflago; flutuacéo
cambial; flutuacdo da taxa de
juros; indisponibilidade de
seguro; e refinanciamento.

Inflacdo

Fase de construcdo: O risco de aumento dos custos de constru¢do devido a inflagdo é tipicamente
assumido pelo Parceiro Privado, que, em geral, precificard esse risco nos mercados em que tal risco
puder ser projetado e quantificado. Quando isso ndo for possivel, é provavel que se peca a Autoridade
Contratante que assuma algum risco.

Fase operacional: O risco de inflacdo na fase operacional é tipicamente assumido pelo usuario do
projeto (em projetos de risco de demanda) ou pela Autoridade Contratante (em projetos baseados em
disponibilidade). O Parceiro Privado tentar4 ser mantido neutro em relagdo aos custos inflacionarios
tanto internacionais quanto locais por meio de um regime adequado de correcdo inflacionéria ou de
pedagio. Ha sempre uma defasagem na rapidez com que o aumento do preco de correcao fica disponivel
para o Parceiro Privado.

Em projetos baseados em disponibilidade, consegue-se isso através de o pagamento por disponibilidade
normalmente incluir tanto um componente fixo (no qual se fez um hedging da divida) quanto um
componente variavel, que inclui um fator de escalonamento que leva em conta aumentos nos custos.

Em projetos de risco de demanda, a capacidade de aumentar os pedagios pode ser frequentemente
restringida (uma vez que a majoracao de pedagio provavelmente seja uma questdo politica delicada). A
Autoridade Contratante pode precisar fornecer um subsidio ao Parceiro Privado se 0s usuérios ndo
puderem suportar 0 aumento de custos.

A flutuac@o dos custos inflacionarios é um risco maior em
mercados menos maduros do que em outros mercados, e a
expectativa do Parceiro Privado serd que esse risco seja
assumido e gerido pela Autoridade Contratante durante o
prazo do contrato.

A componente variavel do pagamento por disponibilidade é
normalmente definida pelo indice de precos ao consumidor
em mercados maduros. Em outros mercados, o método de
correcdo selecionado terd de refletir os custos de
financiamento varidveis e fatores de producdo variaveis,
como pessoal e materiais. Sera mais crucial em mercados
menos maduros encontrar indicadores apropriados que
espelhem as necessidades do projeto em vez de um indice
geral de pre¢os ao consumidor.

Flutuagdo da taxa
de cambio

[e]

Variagdo da taxa de juros entre a proposta e o fechamento financeiro: A Autoridade Contratante
pode esperar que o Parceiro Privado assuma o risco de uma flutuagdo da taxa de cAmbio por um periodo
de tempo especifico (p. ex., 90 dias) entre a apresentacdo da proposta e o fechamento financeiro. Quando
ocorrer um periodo prolongado entre a apresentagdo da proposta e o fechamento financeiro, a Autoridade
Contratante podera ter de assumir o risco.

Quando as taxas de cambio forem voléateis ou os mercados de swap de moeda de longo prazo forem
iliquidos, o Parceiro Privado talvez tenha capacidade limitada para aceitar o risco de flutuacéo da taxa de
cambio e procure transferir o risco cambial para o pais hospedeiro, ao exigir que parte ou a totalidade do
preco do contrato esteja vinculada a uma moeda estrangeira, como o USD.

Embora ndo seja recomendado, pode haver um periodo
significativo entre os precos apresentados na fase de
licitagdo e o fechamento financeiro. Isso pode ser mais
comum em mercados menos experientes e dificultara para o
Parceiro Privado assumir o risco de uma mudanca na taxa de
cambio.

O risco cambial pode ser substancial nos mercados em que
as taxas de cambio forem mais volateis ou a divida de longo
prazo ou os mercados de swap forem menos liquidos (tais
como em paises com mercados de capital menos
desenvolvidos).

[e]

[e]

Alteracdes da taxa de cAmbio durante o projeto: A alocacdo do risco de flutuacdo cambial durante a
vida Gtil de um projeto dependera da jurisdicéo do respectivo projeto e da natureza dos custos do projeto.
Na maioria das PPPs, o Parceiro Privado ird fazer a proposta e ser pago (seja pela Autoridade
Contratante ou através dos pedagios dos usuarios) na moeda nacional desse pais. Ele pode, no entanto,
incorrer em custos em moeda estrangeira, e esses custos sdo traduzidos para o preco da proposta na
moeda nacional com base em uma determinada taxa de cdmbio. Em algumas PPPs, o Parceiro Privado (e
seus credores) podem buscar transferir o risco de taxa de cambio para o pais hospedeiro, ao exigir que

Os riscos cambiais sdo mais substanciais nos mercados em
que as taxas de cambio forem mais volateis ou a divida de
longo prazo ou mercados de swap forem menos liquidos
(tais como em paises com mercados de capital menos
desenvolvidos). Em mercados mais maduros, 0 risco de
flutuagdes cambiais normalmente ndo é suficientemente
substancial para exigir que a Autoridade Contratante forneca
suporte e os riscos de taxas de cdmbio sejam equacionados
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parte ou a totalidade do pre¢o do contrato seja vinculado a uma moeda estrangeira, como o USD.

Fase de construcdo: O risco de taxa de cadmbio pode surgir quando alguns ou todos os custos de
construcdo forem denominados em uma moeda diferente da moeda nacional. Por exemplo, quando a
construcdo do ativo exigir equipamentos que sdo fabricados no exterior, a variagdo adversa da taxa de
cambio pode fazer com que tal equipamento fique mais caro do que o previsto quando da conversao da
moeda local. 1sso pode esgotar a contingéncia que o Parceiro Privado forneceu em seus arranjos
financeiros (e precificado em sua proposta) e/ou exigir que o Parceiro Privado obtenha empréstimos
adicionais na fase da construcéo para financiar esses custos.

Fase operacional: Tal como com os custos de construgdo, pode surgir um risco semelhante se o Parceiro
Privado incorrer em custos operacionais numa moeda diferente da moeda dos pagamentos do contrato de
PPP.

Além disso, pode ocorrer o risco cambial se a divida utilizada para financiar a construgdo for
denominada numa moeda diferente da moeda nacional do preco pago segundo o contrato de PPP.
VariagOes adversas da taxa de cambio durante a fase operacional quando a divida estiver sendo
amortizada resultardo em a amortizagdo da divida na moeda estrangeira exigir uma proporcdo maior da
receita do Parceiro Privado. Isso pode fazer com que o Parceiro Privado ndo disponha de fundos
suficientes para o servico de sua divida e/ou pode corroer o seu retorno sobre o patrimoénio.

Mitigagdo: O Parceiro Privado normalmente busca mitigar o risco cambial através de arranjos de
hedging, na medida do possivel ou necessario no mercado relevante. Tais arranjos devem assegurar que
0s custos em que o Parceiro Privado incorre sejam eficazmente fixados ao invés de flutuarem e o
protejam contra variages adversas da taxa de cAmbio. O custo desse hedging far& parte da proposta de
preco do contrato. A desvalorizagdo de uma moeda local para além de um determinado limiar pode
também desencadear uma rescisdo ndo por inadimpléncia, ou um acordo de subsidios do tipo "Cap and
Collar" por parte da Autoridade Contratante.

unicamente através dos arranjos de hedging do proprio
Parceiro Privado. Quando as taxas de cambio forem mais
volateis, 0 acesso a hedging de longo prazo pode estar
indisponivel ou ser caro demais.

A probabilidade de a divida ser denominada numa moeda
estrangeira ¢ mais provavel em mercados em que possa ser
necessario o financiamento por bancos multilaterais ou
internacionais (por exemplo, em mercados menos maduros,
onde ha uma disponibilidade limitada nos mercados locais
de capital da divida).

Consulte também Forca do acordo de pagamento da
Autoridade Contratante em Risco de rescisdo antecipada.

Alguns riscos de custos podem ser gerenciados em projetos
de risco de demanda, ao passar 0 risco para O USuario por
meio de ajustes de pedagio, mas a capacidade de fazer isso
pode ser limitada.

Flutuacéo da taxa
de juros

[e]

[e]

Variacdo da taxa de juros entre a proposta e o fechamento financeiro: A Autoridade Contratante
normalmente espera que o Parceiro Privado assuma o risco de uma alteracdo na taxa de juros de
referéncia entre a apresentagdo da proposta e o fechamento financeiro por um periodo de tempo
especifico (p. ex., 90 dias). Qualquer alteracdo da taxa ap0s esse periodo de tempo serd um risco da
Autoridade Contratante.

Embora ndo seja recomendado, pode haver um periodo
significativo entre os precos apresentados na fase de
licitagdo e o fechamento financeiro. Isso pode ser mais
comum em mercados menos experientes e dificultara para o
Parceiro Privado assumir o risco de uma mudanca adversa
na taxa de juros.

Alteracdes da taxa de cAmbio durante o projeto: O Parceiro Privado normalmente assumira o risco de
flutuacBes da taxa de juros durante a vida do projeto, mas isso dependerd do projeto especifico e de sua
jurisdicdo. O Parceiro Privado buscara mitigar o risco atraves de arranjos de hedging, na medida do
possivel ou necessario no mercado relevante. Tais arranjos devem assegurar que a taxa de juros que 0
Parceiro Privado deva pagar seja eficazmente fixada ao invés de flutuar e o proteja contra variagOes
adversas da taxa de juros. O custo desse hedging fara parte da proposta de prego do contrato.

Em mercados mais maduros, o risco de flutuagdes da taxa de
juros normalmente ndo é suficientemente substancial para
exigir que a Autoridade Contratante fornega suporte e é
equacionado unicamente através dos arranjos de hedging do
préprio Parceiro Privado.

Em outros mercados (menos estaveis), isso pode ndo ser
possivel devido a volatilidade da taxa de juros ou a falta de
disponibilidade de hedging de longo prazo e, em algumas
circunstancias, pode ser mais adequado para a Autoridade
Contratante manter o risco de taxa de juros se puder arcar
com o risco de forma mais eficiente do que o setor privado.
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Indisponibilidade
de seguro

A responsabilidade pela obtengdo dos seguros necessarios e 0 custo de fazé-lo sdo normalmente
assumidos pelo Parceiro Privado. No entanto, os contratos de PPP normalmente também incluem
disposi¢des para abordar o risco de indisponibilidade do seguro ou disponibilidade apenas a um custo
que exceda um nivel em que o Parceiro Privado seja capaz de precificar uma contingéncia razoavel. 1sso
s6 se aplica se a impossibilidade de obter seguro for devida a fatores ndo relacionados ao Parceiro
Privado. Quando nenhuma das partes puder controlar melhor o risco de indisponibilidade ou maior custo
da cobertura de seguro, esse é tipicamente um risco compartilhado. A forma de abordar isso dependera
do projeto e jurisdigdo especificos. Para efeitos de projetos de PPP, o seguro geralmente é considerado
indisponivel quando (a) ndo estiver mais disponivel no mercado internacional de seguros de seguradoras
solidas de boa reputacdo ou (b) os prémios forem proibitivamente elevados (ndo apenas mais caros), de
tal forma que as empreiteiras na jurisdicdo do projeto normalmente ndo facam seguros desse risco no
mercado internacional.

Como parte do estudo de viabilidade, a Autoridade Contratante deve considerar quais seguros sdo
necessarios e estdo disponiveis com um prémio razoavel e se o seguro pode ficar indisponivel (ou muito
caro) para o projeto, dada a localizagdo e outros fatores relevantes. Isso é essencial para avaliar a
alocacdo de risco para eventos relevantes (por exemplo, alocacdo de risco de for¢a maior) e para o
Parceiro Privado precificar seus riscos.

Prémio mais caro: Quando o custo do seguro exigido aumentar significativamente (sem se tornar
proibitivo), o risco normalmente é compartilhado pelas partes ao ter um mecanismo de escalonamento de
custos acordado até um limite m&ximo ou um acordo de compartilhamento percentual. Isso permite a
Autoridade Contratante quantificar a contingéncia que tiver sido precificada para esse risco.

Indisponibilidade: Uma abordagem padréo em mercados maduros para cuidar da indisponibilidade do
seguro é que quando os seguros exigidos se tornarem indisponiveis, o contrato normalmente exige que as
partes tentem chegar a uma solugdo para controlar o risco ndo seguravel e que o Parceiro Privado fique
isentado de violagdo da sua obrigacdo de obter o seguro exigido na medida em que a indisponibilidade
ndo se deve as suas acbes. Se ndo for acordada uma solugdo, normalmente se dd a Autoridade
Contratante a opcéo de encerrar o projeto ou prosseguir com ele como "seguradora de Gltimo recurso”
(ou seja, efetivamente se autossegurar e/ou implantar a sua propria cobertura de seguro e pagar caso 0
evento de risco de fato ocorra). Se a Autoridade Contratante optar por assumir a responsabilidade pelo
risco ndo seguravel, ela pode exigir que o Parceiro Privado aborde regularmente o mercado de seguros
para tentar obter o seguro relevante, devendo o preco do contrato ser ajustado para refletir que o Parceiro
Privado ndo est4 mais pagando o prémio de seguro correspondente.

Ocorréncia de evento ndo segurdvel: Com a abordagem padrdo de mercado maduro, se ocorrer um
evento ndo seguravel, a Autoridade Contratante pode (a) rescindir o contrato (normalmente em base de
forca maior mais os pagamentos correspondentes de responsabilidade de terceiros) ou (b) pagar ao
Parceiro Privado o equivalente de proventos de seguro e continuar o projeto. A abordagem a
compensacdo de rescisdo reflete a aceitacdo geral de que a ndo segurabilidade ndo é culpa de nenhuma
das partes e deve ser um risco compartilhado.

Indisponibilidade devido a falha: A alocacéo de risco seré afetada pelo motivo da indisponibilidade.
Conforme salientado acima, as disposicdes s6 devem ser aplicaveis na medida em que o Parceiro Privado
ndo for responsavel pela indisponibilidade do seguro. Igualmente, se a indisponibilidade for causada por
acBes da Autoridade Contratante, o Parceiro Privado pode querer negociar o direito de rescisdo se um
risco fundamental se tornar ndo seguravel.

A abordagem padrdo no que diz respeito a indisponibilidade
€ comum nos mercados maduros. Em alguns mercados
menos maduros, se 0 seguro se tornar indisponivel, o
Parceiro Privado normalmente é isentado de sua obrigacdo
de obter o seguro exigido, mas, ao contrario da posi¢ao dos
mercados maduros, a Autoridade Contratante ndo se torna a
seguradora de Gltimo recurso, e o Parceiro Privado assume 0
risco de ocorrer o risco ndo segurado. Se 0 risco ndo
segurado for fundamental para o projeto (por exemplo,
cobertura de danos fisicos para 0s componentes principais
do projeto) e as partes ndo forem capazes de concordar
guanto a arranjos adequados, entdo o Parceiro Privado pode
precisar de uma rota de saida (por exemplo, a capacidade de
rescindir o projeto nos mesmos termos que se a
indisponibilidade do seguro fosse um acontecimento de
forga maior).

Ao negociar uma seguradora da posi¢do de ultimo recurso, 0
Parceiro Privado e, em particular, seus credores, irdo avaliar
cuidadosamente a capacidade de pagamento da Autoridade
Contratante e sua capacidade de cumprir com as obrigac6es
se ocorrer um evento ndo segurdvel. Essa é uma razdo pela
qual essa posi¢do pode ser mais provavel em mercados
economicamente estaveis. Em mercados menos estaveis, as
partes podem negociar mais quanto a se um determinado
seguro deva ser uma obrigacdo em primeiro lugar e como o
risco (e a sua ocorréncia) pode ser gerido (por exemplo,
através das disposicdes de forca maior).

Em mercados menos maduros, podem ser necessarios
critérios de referéncia mais amplos para definir a
indisponibilidade (por exemplo, para equacionar uma
situacdo em que o agrupamento de empreiteiras de
referéncia for insuficiente para tracar uma comparagao
significativa).

Os projetos em alguns locais podem encontrar mais
dificuldade em obter seguro para determinados eventos em
condigBes comercialmente viaveis. Nesse caso, as partes
terdo de encontrar uma solucdo para a indisponibilidade no
inicio do contrato.

Refinanciamento

Ha& dois riscos associados a um refinanciamento (a alteragcdo ou substituicdo dos termos existentes

Os riscos de refinanciamento dependerdo, em ultima analise,
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segundo o0s quais as obrigagdes da divida do Parceiro Privado incorreram): i) o risco de um projeto ndo
conseguir levantar o capital requerido para refinanciar um projeto num determinado momento; e (ii) o
risco de um refinanciamento da divida criar riscos adicionais para o projeto (por exemplo, em termos de
potencial aumento das obrigacfes para a Autoridade Contratante e aumento da instabilidade financeira
do Parceiro Privado).

O risco de deixar de levantar o capital exigido ocorrera em projetos em que o Parceiro Privado (a)
precise procurar um refinanciamento de resgate para reprogramar seus empréstimos se estiver passando
por dificuldades financeiras, ou (b) precisar substituir o financiamento de curto prazo (conhecido como
“mini perm”), que pode ter sido a tnica op¢do de financiamento inicialmente disponivel (ou desejavel)
para o projeto. Esse normalmente é um risco do Parceiro Privado. As medidas de mitigagdo podem
incluir, no caso do financiamento de mini perm, levantar capital de divida que tenha um cronograma de
amortizacdo que corresponda as receitas do contrato de PPP e do projeto disponiveis durante o periodo
do contrato de PPP ou ao estruturar a divida em varias parcelas de diferentes prazos para que os riscos de
refinanciamento sejam menores mas surjam com maior frequéncia.

Também podem ocorrer refinanciamentos quando o Parceiro Privado quiser aproveitar as melhores
condigBes de financiamento disponiveis no mercado (p. ex., quando o mercado se recupera ap6s uma
crise financeira global ou apds a conclusdo da construgdo quando o projeto for percebido como menos
arriscado pelos financiadores).

O risco de um refinanciamento que crie riscos adicionais ao projeto serda um risco tanto para o Parceiro
Privado quanto para a Autoridade Contratante. A Autoridade Contratante precisa se certificar de que um
refinanciamento néo a afete negativamente (p. ex., aumentando o nivel da sua potencial responsabilidade
por compensacdo por rescisdo acima do que teria ocorrido segundo os documentos de
financiamento/modelo financeiro originais ou aumentando o risco de tal responsabilidade ser cobravel se
a estabilidade financeira do Parceiro Privado for afetada). Para mitigar esse risco, o contrato deve
especificar que seja exigida a anuéncia da Autoridade Contratante para o refinanciamento em
circunstancias especificas cuidadosamente elaboradas.

Quando o resultado de um refinanciamento for a redugdo dos custos da divida do Parceiro Privado,
resultando em um lucro maior e, por sua vez, um retorno maior de capital (normalmente conhecido como
"ganho de refinanciamento"), pode ser adequado que o ganho seja compartilhado entre as partes (por
exemplo, na medida em que aumente o retorno patrimonial original no modelo financeiro). A Autoridade
Contratante pode esperar compartilhar uma porcentagem do ganho de refinanciamento (por exemplo, 50
%), e isso é particularmente importante dado o uso de fundos publicos (ou pedéagios do usuério) para
pagar o projeto de PPP ou lhe dar suporte. A fim de assegurar que ela ndo perca uma participacdo
prevista de qualquer ganho de refinanciamento, a Autoridade Contratante deve se certificar de que todas
as defini¢Oes pertinentes sejam cuidadosamente redigidas. A forma pela qual a Autoridade Contratante
recebe a sua quota do ganho dependera da natureza do refinanciamento e das discussdes no momento. As
opcBes incluem: (a) um montante fixo sobre o refinanciamento na medida em que Parceiro Privado
receba esses montantes no momento do refinanciamento; (b) um montante fixo ou montantes periédicos
no momento do recebimento dos pagamentos pertinentes, ou do recebimento do beneficio projetado (no
caso de um modelo de “o usuario pagar” o pedagio); (c) um pagamento por disponibilidade reduzida (no
caso do modelo de o "governo pagar"); (d) reducdo do pedagio dos usudrios (no caso de um projeto de
rodovia pedagiada); ou (e) por uma combinacdo do acima exposto (de acordo com o modelo de
pagamento aplicavel).

Para uma anélise mais detalhada das disposicGes tipicas de refinanciamento e exemplo de minuta,
consulte a Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edi¢do de 2019 do Banco Mundial.

da profundidade e da liquidez dos mercados de capitais
relevantes. Em mercados de capitais mais desenvolvidos, é
improvavel que o risco de ndo conseguir levantar o capital
requerido seja um risco significativo, uma vez que o
financiamento de longo prazo esta disponivel desde o inicio.

O financiamento de mini perm é mais comum nos paises em
gue os mercados de capitais sdo menos desenvolvidos e ha
uma falta de um mercado para instrumentos de divida de
longo prazo.

No entanto, os bancos globalmente ja enfrentam uma maior
pressdo regulatéria que afeta o prazo do empréstimo que eles
podem oferecer, e é possivel que eles enfrentem maiores
restricdes mesmo em mercados desenvolvidos que podem
levar a prazos iniciais menores da divida e aumento das
necessidades de refinanciamento.

Fica cada vez mais reconhecido em mercados maduros de
PPP que néo seria justo para o Parceiro Privado desfrutar de
todo o beneficio de um ganho de refinanciamento no qual
ele ndo for inteiramente responsavel pela disponibilidade de
condicBes de financiamento melhoradas (p. ex., quando o
mercado se recupera ap6s uma crise financeira global).

Em mercados emergentes, especialmente para projetos de
risco de demanda, pode haver um escopo limitado para a
Autoridade Contratante negociar o compartilhamento do
ganho de refinanciamento se esse ganho for um incentivo
fundamental para potenciais licitantes. N&o podem ser
incluidas disposicdes de refinanciamento. Isto € mais
provavel em mercados "mais arriscados" ndo testados, onde
a perspectiva de ganho de refinanciamento € um motivador-
chave para a participagéo dos licitantes (como foi o caso, por
exemplo, nas Filipinas). Tal como acontece com 0s
mercados mais maduros, o potencial para compartilhar o
ganho de refinanciamento deveria aumentar & medida que o
mercado de PPP se torna mais estabelecido e os riscos
percebidos diminuem.
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RISCO
ESTRATEGICO/DE
PARCERIA

O risco de o Parceiro Privado
e/ou seus subcontratados ndo
serem a escolha certa para
entregar o projeto; intervengéo
da Autoridade Contratante no
projeto; alteracdes de
propriedade; e litigios.

Falha/insolvéncia
do Parceiro Privado

O Parceiro Privado essencialmente assume o risco de ndo ter a capacidade técnica ou financeira
necessaria para entregar o projeto de acordo com o contrato. No entanto, como as consequéncias de tais
falhas podem levar & interrup¢do do servico e inconveniéncia para a Autoridade Contratante e 0s
usuarios, bem como potenciais responsabilidades de rescisdo para a Autoridade Contratante, esta deve
realizar uma avaliacdo completa de cada licitante para garantir que ele selecione o parceiro certo para
entregar o projeto, com quem ele possa desenvolver a parceria de longo prazo necessaria e satisfazer
todas as aspiragbes que possa ter no que diz respeito ao engajamento da comunidade e ao
desenvolvimento de competéncias e emprego locais. Consulte Alocacéo de riscos em contratos de PPP
na Introducéo.

Falha/insolvéncia
do subcontratado

O Parceiro Privado € responsavel por seus subcontratados e assume quaisquer riscos associados, a menos
que a Autoridade Contratante imponha subcontratados obrigatorios, caso em que pode ser necessario
assumir, ou compartilhar, certos riscos relacionados a subcontratados. No entanto, os subcontratados
devem fazer parte da avaliacdo da Autoridade Contratante de cada proposta pelos motivos destacados em
relagdo ao Parceiro Privado.

Alteragédo na
propriedade do
Parceiro Privado

A conformidade com quaisquer restri¢des contratuais sobre a mudanca de propriedade serd um risco do
Parceiro Privado. A Autoridade Contratante quer garantir que o Parceiro Privado a quem o projeto for
concedido permaneca envolvido e que quaisquer restricbes sobre, por exemplo, a propriedade estrangeira
de infraestrutura critica, ndo sejam contornadas. Como o projeto é concedido com base na pericia técnica
e recursos financeiros do Parceiro Privado, ele também vai querer garantir que as partes-chave, tais como
investidores da empresa controladora (e subcontratados) continuem envolvidos.

A Autoridade Contratante normalmente proibira qualquer alteragdo na participagdo acionéria do Parceiro
Privado por um periodo (por exemplo, por um bloqueio durante o periodo de construgdo ou até alguns
anos na fase operacional) e, posteriormente, pode impor uma mudanga de restricdo de regime no controle
sem anuéncia ou quando os critérios pré-acordados ndo puderem ser cumpridos.

O desejo da Autoridade Contratante de certeza de envolvimento dos principais participantes tera de ser
equilibrado com as exigéncias do setor privado de flexibilidade em futuros planos de negdcios. Isso é
principalmente em relagéo aos mercados de investidores em agdes e aos beneficios adicionais de permitir
que o capital seja "reciclado" para projetos futuros.

Em mercados menos maduros, normalmente ha mais
restricdes a capacidade do Parceiro Privado de reestruturar
ou alterar a propriedade. As disposi¢cBes excessivamente
restritivas podem dissuadir o investimento, portanto isso
deve ser avaliado em termos dos beneficios para a
Autoridade Contratante de tanto assegurar uma concorréncia
suficiente na fase de licitagdo como de permitir que as partes
reciclem o seu investimento noutros projetos na jurisdicéo.
Uma vez que o projeto estiver operacional, por exemplo,
pode ser razodvel para os investidores financeiros que
buscam retornos regulares investir em lugar de alguns dos
investidores iniciais (p. ex., a parte da constru¢éo).

Permissao de
intervencdo da
Autoridade
Contratante

O risco associado a intervencdo da Autoridade Contratante depende dos motivos para intervir e se devido
ou ndo a falha do Parceiro Privado. As circunstancias da intervencéo incluem emergéncias que envolvam
0s servigos de emergéncia, intervengdo para proteger contra riscos sociais e ambientais e 0 cumprimento
de um dever legal de fornecer servicos essenciais para continuidade do servico. O escopo e 0s termos da
intervencdo da Autoridade Contratante sdo um ponto-chave de bancabilidade devido ao impacto
potencial sobre a responsabilidade das partes.

Falha do Parceiro Privado: Se a intervencdo se dever a falha do Parceiro Privado ou a um evento pelo
qual este seja responsavel, o Parceiro Privado essencialmente assume o risco dos custos havidos pela
Autoridade Contratante (e por si proprio). Em algumas jurisdicOes, esta responsabilidade pode ser
limitada. O Parceiro Privado geralmente recebe isencdo do desempenho de suas obrigacdes afetadas e
pode receber algum pagamento em relacdo as suas obrigacgdes.

Sem falha do Parceiro Privado: Nesta situacdo, a Autoridade Contratante assume o risco e sera
responsavel pelos seus préprios custos. O Parceiro Privado recebera isencdo do desempenho de suas
obrigagdes afetadas e tera direito a prorrogacGes de tempo e isencdo com base em um evento de
compensacdo (exceto na medida em que a causa se enquadrar em outra provisdo (como forca maior),
caso em que se aplicara a disposicdo). Ele tera direito ao pagamento integral sujeito a determinadas

Em algumas jurisdi¢fes (p. ex., Franga), sé se contempla a
intervencdo em uma situacdo de inadimpléncia, e o Parceiro
Privado normalmente assume todo o custo até uma
determinada percentagem (p. ex., 15 %) dos custos do
projeto. Pode surgir um direito de rescisdo se a situacdo
persistir durante um determinado periodo (p. ex., 6 a 12
meses). Em algumas jurisdi¢cBes, o Parceiro Privado pode
receber 0 pagamento integral como se estivesse realizando o
servico em sua totalidade ou pagamento parcial para refletir
as obrigacdes afetadas. Em cada caso, isso estard sujeito a
deducdes e pode resultar em pagamento zero.

Em algumas jurisdicBes (p. ex., alguns paises da UE e
Australia), a Autoridade Contratante ndo pode assumir
nenhuma responsabilidade quando da intervencdo devido a
uma inadimpléncia do Parceiro Privado ou evento que for da
responsabilidade do Parceiro Privado, exceto no caso de
negligéncia grave em uma intervencdo de emergéncia,
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dedugdes e poderd também exigir da Autoridade Contratante uma indenizago dos custos.

Em cada caso, deve-se alocar o risco em relacdo a questdes posteriores em torno da interface entre as
solucdes implementadas durante a intervencdo e a solucdo planejada de entrega do Parceiro Privado,
bem como quaisquer outros riscos que forem alocados ao Parceiro Privado.

Para uma analise mais detalhada das disposic¢des tipicas de intervencdo da Autoridade Contratante e
exemplo da minuta, consulte a Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edicdo de 2019 do
Banco Mundial.

fraude ou ma-fé.

O escopo e os termos da intervengdo serdo particularmente
relevantes para os Parceiros Privados em jurisdi¢des que
forem menos previsiveis ou que tiverem quadros juridicos
ou regulatérios menos desenvolvidos ou menos estaveis,
pois o Parceiro Privado ficard preocupado em limitar o
efeito potencial da Autoridade Contratante na entrega do
projeto de PPP. Talvez deseje apenas concordar com direitos
em projetos em setores e jurisdigdes nos quais a Autoridade
Contratante estiver comprometida em garantir a entrega
continua do servigo publico essencial e tiver experiéncia
demonstravel em tal entrega.

Alteracéo na
propriedade/status

A Autoridade Contratante deve assumir o risco de qualquer alteracdo a sua propriedade/status que afete
negativamente o projeto, por exemplo, quando o seu acordo financeiro e capacidade de pagamento forem

Em mercados estaveis, esse risco pode ndo ser
especificamente abordado no contrato se estiverem

da Autoridade impactados negativamente. O Parceiro Privado ter4 normalmente o direito de rescindir se determinados | disponiveis para o Parceiro Privado protecdes legais ou

Contratante critérios ndo forem cumpridos e tera direito a indenizagao. constitucionais satisfatérias. Em mercados menos estaveis e
ndo testados, podem ser necessarias disposicGes mais
especificas, principalmente quando a  Autoridade
Contratante nao for uma entidade do governo central.

Litigios Litigios entre Parceiro Privado/Autoridade Contratante: O risco de litigios é um risco | As Autoridades Contratantes normalmente escolherdo o

compartilhado, e as consequéncias dependerdo do resultado do litigio. Para minimizar o risco de
resultados incertos e dispendiosos, 0 contrato deve incluir expressamente uma lei aplicavel clara
(tipicamente a legislagdo nacional da jurisdicdo da Autoridade Contratante) e a escolha do foro de
resolucdo de litigios (tribunais ou arbitragem). Devem ser incluidos processos eficientes e justos de
resolucdo de litigios que prevejam um procedimento escalonado quando as questdes ndo puderem ser
resolvidas entre a alta dire¢do das partes, resolucdo de litigios técnicos por um perito independente e o
recurso ao foro escolhido. Se o contrato ndo contiver procedimentos adequados, € provavel que isso
dissuada potenciais licitantes e seus credores, uma vez que a resolucdo eficiente de litigios é uma
questdo-chave de bancabilidade. Uma falha da Autoridade Contratante em seguir 0S processos
contratualmente acordados também pode ter um efeito adverso sobre o interesse do setor privado em
outros projetos de PPP nessa jurisdicéo.

Podem existir tratados de investimento aplicaveis aos acordos de PPP com partes estrangeiras, mas esses
ndo substituem disposicdes adequadas de resolucéo de litigios no préprio contrato. Pode-se esperar que
a Autoridade Contratante renuncie a todos os privilégios e imunidades soberanas que desfrute perante as
cortes locais e estrangeiras (tais como imunidade a quaisquer processos instaurados pelo Parceiro
Privado).

A transparéncia e o acesso publico a informacBes sobre litigios podem ser um fator importante na
escolha do foro. Em algumas jurisdicfes, o processo juridico é publico, o que contrasta com a
arbitragem, que geralmente é um processo confidencial e privado. Quando acordos adicionais regerem o
relacionamento entre as partes em si, a consolidacdo de litigios conexos e o litisconsércio de partes
relacionadas podem ser apropriados. Para reduzir o risco de processos simultaneos, os acordos devem
incluir clausulas de resolucao de litigios semelhantes que se coadunem com isso.

O Parceiro Privado deve ser obrigado a prosseguir com a execucdo do contrato, enquanto o litigio estiver
sendo resolvido e, em caso afirmativo, assumira o risco de deixar de fazé-lo.

Para uma analise mais detalhada das disposicOes tipicas de legislagdo vigente e resolucédo de litigios e

direito nacional e os tribunais locais como foro para os
litigios. Isso ocorre por uma série de motivos, incluindo
familiaridade e compatibilidade com qualquer legislacdo de
concessdo/PPP. Isso também minimiza o risco de os
usuarios locais e outras partes interessadas fazerem
reivindica¢des em um tribunal diferente.

Em jurisdices com um sistema juridico menos estabelecido
e experiente, o Parceiro Privado provavelmente deseje um
foro estabelecido de resolucdo de litigios (como um centro
de arbitragem reconhecido para a regido em questdo), em
vez de depender de tribunais locais. Pode haver
circunstancias em que essa opgao deve ser considerada pela
Autoridade Contratante como um meio-termo necessario, a
fim de garantir que o projeto seja financiavel. Pelo mesmo
motivo, pode haver certos casos em que a Autoridade
Contratante considere ter uma lei estrangeira como a lei
aplicavel do contrato.

A escolha do foro pode ser restringida em algumas
jurisdicBes devido a exigéncias da lei local (por exemplo,
proibicdo do encaminhamento de litigios para um tribunal
estrangeiro ou arbitragem internacional, ou estar sujeito a
uma lei "estrangeira™). Isso é particularmente comum em
certos paises de civil law, onde somente tribunais
administrativos especificos podem julgar decisdes e/ou
contratos de autoridade pUblica. Além disso, pode haver
limitacbes da lei local (segundo arranjos
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exemplo de minuta, consulte a Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edicdo de 2019 do
Banco Mundial.

constitucionais, politicas publicas ou de outra forma)
em relagdo a contratualmente concordar em renunciar a
imunidade soberana. Também pode haver questdes de
reputacéo e politicas se houver uma percepcdo de que uma
Autoridade Contratante normalmente isenta projetos do
setor publico da jurisdi¢do dos tribunais locais.

Litigios envolvendo subcontratados: O Parceiro Privado € responsavel por litigios com seus
subcontratados. A Autoridade Contratante deve evitar o risco de se envolver em litigios periféricos
dispendiosos e demorados com outras partes. No entanto, talvez deseje considerar permitir que certos
litigios que tenha com o Parceiro Privado possam ser incluidos em litigios sobre 0 mesmo assunto entre
o0 Parceiro Privado e seu subcontratado quando o foro para resolver o litigio for apropriado. Qualquer
avaliacdo da necessidade de disposicdes de litisconsorcio provavelmente depende dos fatos.

RISCO DE
TECNOLOGIA
DISRUPTIVA

O risco de que uma nova
tecnologia emergente
inesperadamente desaloje uma
tecnologia estabelecida ou o
risco de obsolescéncia de
equipamentos ou materiais
utilizados.

A responsabilidade pelo risco de tecnologia disruptiva depende das circunstancias do projeto. A
obrigacdo do Parceiro Privado é atender a especificacdo de resultado. Se ndo o fizer devido a
obsolescéncia de equipamentos ou materiais, € provavel que sofra dedugdes de pagamento e, acima de
um determinado limiar, pode correr o risco de rescisdo. Neste caso, corre o risco de potencialmente ter
de substituir solugdes tecnoldgicas relevantes (p. ex., se a solucéo escolhida ndo tiver mais suporte).

No entanto, se estiver se desempenhando acima desse limiar, a Autoridade Contratante ndo pode exigir
que substitua a tecnologia simplesmente porque estdo disponiveis solugdes tecnoldgicas mais eficientes,
a menos que exista um mecanismo contratual acordado para assim proceder.

Para abordar essa situagdo, a Autoridade Contratante pode considerar impor obriga¢des contratuais ao
Parceiro Privado para adotar efou integrar-se com novas tecnologias ou permitir outros
desenvolvimentos previsiveis, tais como um aumento projetado em veiculos elétricos ou automdveis
autdbnomos. No caso dos veiculos elétricos, por exemplo, a Autoridade Contratante pode desejar
assegurar-se de que a especificacdo de resultado leve em conta a necessidade tanto atual quanto
projetada de pontos de carregamento de eletricidade em locais relevantes ao longo do corredor e exija
que o Parceiro Privado incorpore capacidade em seu projeto para permitir o desenvolvimento
futuro/inclusdo de pontos de carregamento e conexdes as redes elétricas locais. A Autoridade
Contratante também deve avaliar a capacidade das redes locais de suportar o aumento projetado de
demanda.

Pode ser apropriado adicionalmente concordar quanto a um mecanismo especifico de compartilhamento
de custos segundo o qual a Autoridade Contratante pode solicitar atualizacGes tecnoldgicas com o
compartilhamento de custos apropriado de acordo com o motivo da solicitacdo (p. ex., se a solugédo de
substituicdo for melhorar a salde e seguranca ou trouxer beneficios socioambientais). As mesmas
consideracBes se aplicam se o Parceiro Privado quiser fazer uma mudanca tecnoldgica que ndo seja
estritamente necessaria, e talvez seja apropriado para a Autoridade Contratante considerar incentivar o
Parceiro Privado a propor mudancas que serdo de beneficio pablico ou ambiental.

O Parceiro Privado procurara mitigar sua exposi¢do potencial através de parametros contratuais claros do
custo e de melhoria, além dos quais quaisquer mudancas serdo tratadas como uma alteracdo da
Autoridade Contratante do contrato de PPP e dard ao Parceiro Privado isencdo de acordo com o
mecanismo contratual de alteracdo. Consulte também Risco de variacoes.

E importante levar em conta que algumas tecnologias disruptivas podem ter efeitos tanto positivos
quanto negativos em um projeto, bem como eficiéncia ou beneficios socioambientais. Portanto, pode ser
adequado considerar mecanismos mitigantes em qualquer solucéo contratual. Por exemplo, o0 aumento do
uso de carros autbnomos ou servigos de compartilhnamento de carona pode ter beneficios socioambientais

O risco de tecnologia disruptiva esta se tornando cada vez
mais relevante em todos os mercados. Esse é 0 caso
particularmente em relagdo as alteragBes tecnoldgicas
relacionadas a prote¢do ambiental, e essa area pode exigir o
seu proprio tratamento no contrato (por exemplo, através de
um tratamento especifico segundo o mecanismo de
variagBes contratuais e/ou através de outras obrigacGes
contratuais especificas).
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mas pode reduzir as receitas de pedagio e resultar em menos movimento e receitas nos servicos de beira
de rodovia.

Em muitas jurisdicbes, pode-se fazer alteracBes apenas de acordo com mecanismos contratuais pré-
acordados, para evitar contestacfes de terceiros, com base em que as altera¢des sdo tdo substanciais que
se deva relicitar o contrato existente.

RISCO DE FORCA
MAIOR

O risco de ocorrerem eventos
inesperados que estdo além do
controle das partes e atrasam
ou impedem o desempenho.

Eventos de forca
maior

A forca maior é normalmente tratada como um risco compartilhado no qual nenhuma das partes esta
mais bem posicionada que a outra para administrar o risco ou as suas consequéncias.

Escopo: A forca maior € um evento (ou combinacdo de eventos) fora do controle razodvel das partes
contratantes que impede uma ou ambas as partes de executar todas ou uma parte material de suas
obrigacdes contratuais. Em algumas jurisdi¢des — normalmente as de civil law — a definicdo pode exigir
que o evento seja imprevisivel ou ndo razoavelmente evitavel. Muitas jurisdi¢des tém um conceito de
forga maior segundo a lei geral e, principalmente em jurisdicbes de civil law, isso pode limitar a
liberdade das partes de derrogar o escopo do conceito juridico e acordar algo diferente no contrato. No
entanto, a maioria dos contratos de PPP inclui disposicdes especificas de forca maior, sejam elas regidas
por civil law ou pelo direito consuetudinario (common law), uma vez que isso proporciona seguranca
contratual. O contrato deve ser claro quanto a extensdo de aplicacédo da lei subjacente.

Abordagem: Dependendo da jurisdicdo, a definicdo de forca maior pode ser uma definicdo aberta
abrangente, uma lista exaustiva de eventos especificos, ou uma combinagdo de ambos.

A definicdo aberta abrangente é frequentemente encontrada em contratos regidos por civil law e pode
também ser mais adequada em mercados menos desenvolvidos ou estaveis e onde houver pouco
precedente ou certeza. Pode-se incluir também uma lista ndo exaustiva de eventos. Eventos admissiveis
podem ser eventos de "forgca maior natural” (tais como desastres naturais e eventos climaticos graves, e
possivelmente eventos de mudanca climatica) e certos eventos de "for¢a maior politica” (como greves,
guerra, acdo governamental, etc.).

A abordagem de lista exaustiva limitada é mais comum em mercados desenvolvidos e estaveis em que o
Parceiro Privado tem mais certeza no que diz respeito ao risco de ocorréncia de eventos e como se pode
geri-los. Pode ser encorajador o fato de que acontecimentos que possam ser de forca maior num mercado
menos maduro (p. ex., alguns tipos de greves e manifestagdes) possam, ao inveés disso, ser tratados como
eventos isentos num mercado desenvolvido e previsivel. Segundo essa abordagem, os eventos de forca
maior sdo tipicamente (mas ndo necessariamente exclusivamente) eventos que ndo sdo seguraveis.
Eventos tipicos incluem (i) guerra, conflito armado, terrorismo ou atos de inimigos estrangeiros; (ii)
contaminagdo nuclear ou radioativa; (iii) contaminagdo quimica ou bioldgica; e (iv) descoberta de
qualquer espécie ameagada, fosseis ou artefatos historicos ou arqueoldgicos. A medida que a prética do
mercado se desenvolver, certos eventos de mudancas climaticas também podem ser incluidos. Consulte
também Condicao do local em Disponibilidade de terra, acesso e risco do local e Evento de mudanca
climatica em Risco ambiental.

Para uma analise mais detalhada das disposi¢des de forca maior e exemplo de minuta, consulte a
Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edicdo de 2019 do Banco Mundial.

Qualificacéo do risco: A Autoridade Contratante deve considerar se pode limitar o seu risco ao definir
cuidadosamente os acontecimentos que se qualificam como forca maior, e/ou qualificar ou exclui-los
conforme apropriado. Por exemplo, em alguns projetos, 0s terremotos sé podem ser qualificados como
forca maior se estiverem acima de uma intensidade sismica especificada. Alternativamente, um evento
s6 pode se qualificar se persistir por um determinado periodo de tempo. Em alguns projetos, o risco €
alocado ao Parceiro Privado e/ou compartilhado pelos primeiros meses e subsequentemente se torna um
risco compartilhado ou risco da Autoridade Contratante (com direito a rescisdo se o evento de forca

O escopo da forca maior dependera do projeto e jurisdicéo
especificos. Na Franca, por exemplo, a parte afetada é
isentada de suas obrigacBes se a forca maior impedir o
desempenho, e a jurisprudéncia francesa tiver definido as
caracteristicas de um evento de forca maior como (i) além
do controle das partes, (ii) imprevisivel e (iii) impossivel de
superar.

Em mercados menos maduros, é provavel que a lista de
eventos especificos seja mais ampla do que em mercados
mais maduros e inclua eventos de risco natural, que
normalmente podem ser segurados (por exemplo,
fogo/inundacao/tempestade, etc.), e eventos de forca maior
qgue normalmente ndo podem ser segurados (por exemplo,
greves/protesto, ameagas terroristas/imposturas, acdo de
servigos de emergéncia, etc.). A extensdo em que 0 risco
sera partilhado ou atribuido a uma das partes dependeré da
sua natureza e da jurisdicdo em questéo.
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maior persistir por mais de um periodo de tempo definido (por exemplo, 6 a 12 meses)). Usar uma
definicdo aberta de forca maior amplia o risco compartilhado pela Autoridade Contratante, mas pode ser
apropriado em alguns mercados.

A disponibilidade de seguro para determinados eventos serd um dos principais critérios para determinar
até que ponto um evento deve ser qualificado como de for¢a maior e/ou como as consequéncias devem
ser tratadas. Certos riscos podem ser mais propensos a constituir um evento de for¢a maior se ocorrerem
em uma fase e ndo em outra (p. ex., eventos na fase de constru¢cdo que afetem o fornecimento de
materiais).

Risco politico da Autoridade Contratante: Em alguns mercados, certos eventos de risco politico
podem ter de ser alocados na integra a Autoridade Contratante porque ndo se pode razoavelmente
esperar que o Parceiro Privado assuma nenhuma parte do risco e/ou porque o Parceiro Privado pode
embutir no prego uma contingéncia tdo alta em relagdo ao risco que torne o contrato inexequivel.
Quando a Autoridade Contratante assumir o risco total desses riscos, pode-se abordar isso nas
disposi¢des de forga maior, mas com a “for¢a maior politica” recebendo tratamento diferente dos eventos
de forca maior de risco compartilhado. Alternativamente, esses riscos politicos podem ser tratados numa
disposi¢do distinta como uma “a¢do governamental material adversa” ou similar (que pode também
incluir outras formas de eventos pelas quais a Autoridade Contratante é considerada a Unica
responsavel). Consulte também Risco de MAGA.

Em certos mercados, pode ser necessario diferenciar a forma
como sdo tratados tipos similares de eventos de risco,
dependendo de onde eles ocorrerem. Por exemplo, em
jurisdicdes politicamente mais volateis, eventos de guerra
podem ser um risco totalmente da Autoridade Contratante
guando ocorrerem dentro do pais, mas um risco
compartilhado em outras situagdes. Consulte também Risco
de MAGA.

Consequéncias de
forca maior

O principio basico da forca maior é que o risco seja compartilhado e cada parte assuma suas proprias
perdas. No entanto, pode haver circunstancias em que seja apropriado para a Autoridade Contratante
fornecer isencdo ao Parceiro Privado, desde que o Parceiro Privado tenha empreendido esforgos
razoaveis para mitigar os efeitos da forca maior e na medida em que ndo tenha sido responséavel pelo
evento. Além de conceder ao Parceiro Privado isencdo da violagdo de suas obrigacOes afetadas, pode-se
conceder um determinado prazo ou isencao de custos (as vezes quando se tiver atingido um determinado
limiar de custos ou atraso). 1sso dependerd da fase em que o evento ocorrer e deve ser considerado no
momento, juntamente com o impacto do evento sobre a Autoridade Contratante e as opcdes disponiveis
para ela.

A rescisdo apds uma forca maior prolongada (por exemplo, 6 a 12 meses) também pode estar disponivel.
Se o Parceiro Privado puder rescindir o contrato de PPP com base em um evento prolongado de forga
maior, a Autoridade Contratante pode querer incluir uma opcdo para exigir que o contrato de PPP
continue, desde que o Parceiro Privado seja devidamente compensado. Essa abordagem é mais provavel
de ser encontrada em um mercado de PPP mais estabelecido.

Fase de construcao: As consequéncias para 0 Parceiro Privado de um evento de forga maior na fase de
construgdo séo que ele pode ndo conseguir cumprir todas ou parte de suas obrigagBes contratuais, em
particular datas-chave (como a data de inicio da operacdo); pode sofrer atrasos e/ou perdas de receitas; e
pode incorrer em custos adicionais de financiamento e outros (por exemplo, em relacdo a mitigacdo do
evento), tanto durante quanto apés o evento de forca maior. Assim como a isencdo da violagdo das
obrigagBes afetadas, a Autoridade Contratante pode decidir conceder certa isencdo de custos (quer
enquanto persistir o evento de forga maior ou durante a fase operacional se o contrato continuar) baseado
no fato de que o Parceiro Privado tem meios limitados para absorver custos adicionais e pode ser do
interesse de ambas as partes evitar que o Parceiro Privado se torne insolvente. Por exemplo, ela pode
optar por fazer um pagamento de compensagdo no momento ou, se 0 contrato continuar, conceder
prorrogacdes e/ou um periodo estendido de operacdo para que o Parceiro Privado tenha a oportunidade
de recuperar receitas e custos perdidos. Alternativamente, pode-se aumentar os pagamentos de
disponibilidade ou, em um projeto da rodovia pedagiada (sujeito a legislacédo e as ramificagdes sociais e
politicas), permitir um aumento nos pedagios da rodovia.

A abordagem a isencdo de custos e deducOes varia entre
jurisdi¢des. Em mercados desenvolvidos (particularmente
algumas jurisdicbes de civil law) as Autoridades
Contratantes podem estar mais dispostas a fazer pagamentos
de compensagdo durante um evento de forga maior. Em
algumas jurisdigBes, o contrato identificard expressamente
apenas os riscos especificos de forca maior para 0s quais a
Autoridade Contratante concederd isencdo financeira (p. ex.,
volatilidade dos pregos de matérias-primas).

Pode néo ser tdo comum em mercados menos maduros que a
compensacdo de custos seja paga durante a forca maior, a
menos que seja causada por um evento considerado um risco
politico pelo qual a Autoridade Contratante for totalmente
responsavel (p. ex., um evento de MAGA). Consulte
também Risco de MAGA.

A isencdo por forca maior deve ser distinguida da isencdo
disponivel segundo quaisquer clausulas hardship (consulte
definicdo no Glossario) existentes segundo a legislagdo
subjacente da jurisdicdo do projeto.
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Fase operacional: As consequéncias para o Parceiro Privado de um evento de forca maior na fase
operacional sdo que ele pode ndo conseguir cumprir todas ou parte de suas obrigacdes contratuais
(inclusive deixar de prestar o servigo); pode sofrer atrasos ou perdas de receitas; pode incorrer em custos
adicionais de financiamento e outros; e pode possivelmente ndo conseguir honrar suas obrigacoes de
amortizacdo da divida. Novamente, além da isen¢do da violagdo de suas obrigacOes afetadas, pode-se
conceder ao Parceiro Privado uma determinada isencdo de custos segundo os mesmos principios
descritos na fase de construcdo. Em um modelo de pagamento por disponibilidade, pode-se também
conceder isencdo de dedugbes de pagamento ou padrfes de desempenho relaxados e, em um modelo
baseado em demanda, algum elemento de subsidio de tarifa.

Seguro: O seguro do projeto (cobertura por dano fisico e perda de cobertura de receita) serd um fator
mitigante-chave em relagdo a danos fisicos, na medida em que estiver disponivel, e uma consideragdo
importante em relagdo a remuneragdo e como prosseguir com o projeto. Por exemplo, se a rodovia for
destruida antes da reversdo como resultado de forca maior, o Parceiro Privado serd normalmente
obrigado a reconstrui-la a suas prdprias custas, na medida em que o risco for seguravel.

A resiliéncia do design também é um fator mitigante importante, por exemplo, para projetos com clima
sazonal, como mong6es ou onde forem comuns 0s terremotos.

RISCO DE ACAO °
GOVERNAMENTAL
MATERIAL ADVERSA
(MAGA)

O risco de ac¢des dentro da
responsabilidade do setor
publico terem um efeito adverso
sobre o projeto ou o Parceiro
Privado.

Nos projetos em que for apropriada uma provisdo de MAGA, a Autoridade Contratante assume o risco
de ac¢des "politicas" especificas terem um efeito material adverso sobre a capacidade do Parceiro Privado
de cumprir suas obrigacBes contratuais ou sobre seus direitos ou status financeiro. A Autoridade
Contratante é responsavel por custos e atrasos e esta tipicamente sob risco de rescisdo por eventos de
MAGA prolongados. Embora nem todas as jurisdicdes usem o termo “MAGA”, muitas tém provisdes
equivalentes sob uma terminologia diferente.

Os eventos de MAGA tipicamente incluem: atos deliberados de estado tais como nacionalizacdo
definitiva ou desapropriacdo em relacdo ao projeto de PPP; uma moratéria sobre pagamentos
internacionais e restricbes cambiais; certos atos governamentais (tais como a ndo concessdo de
aprovagdes essenciais quando o Parceiro Privado néo estiver inadimplente ou, num projeto de rodovia
pedagiada, a constru¢do de uma rodovia concorrente adjacente a rodovia do projeto); e eventos de
inspiracdo politica, como greves nacionais. A mudanca de legislacdo também é uma forma de MAGA.
Embora alguns desses eventos possam ndo parecer tdo obviamente dentro do controle da prépria
Autoridade Contratante como outros (por exemplo, se eles se relacionarem com outros bracos do
governo), a pratica do mercado é que eles sejam aceitos pela Autoridade Contratante. Isso porque
repassa-los para o Parceiro Privado pode resultar em este ndo conseguir entrar no contrato ou precificar
tal contingéncia de forma que o contrato fique inexequivel. A lista de eventos dependerd das
circunstancias individuais do projeto e da posicdo acordada quanto a eventos de forca maior, € a
Autoridade Contratante pode limitar seu risco ao qualificar eventos relevantes por referéncia a um limiar
de materialidade claramente definido.

O processo e as consequéncias do evento de MAGA sdo amplamente semelhantes aos de forga maior no
que diz respeito as partes tentarem encontrar uma solucdo e como o Parceiro Privado possa ser
compensado. A principal diferenca é que o principio subjacente por tras da isencdo de MAGA ¢ colocar
o0 Parceiro Privado de volta na posicdo em que teria estado se o evento MAGA ndo tivesse ocorrido. As
partes podem rescindir por MAGA prolongada, com compensacdo a pagar em bases semelhantes a
rescisdo da Autoridade Contratante por inadimpléncia. A Autoridade Contratante pode conseguir reduzir
sua responsabilidade em alguns casos se puder negociar tratamento diferente para eventos de MAGA que
ndo estiverem tdo claramente dentro de seu proprio controle e influéncia.

Para uma analise mais detalhada das disposicOes tipicas de MAGA e exemplo de minuta, consulte a
Orientacdo sobre as Provisfes Contratuais de PPP, Edicdo de 2019 do Banco Mundial. Consulte também

As clausulas tipo MAGA séo mais provaveis em mercados
menos previsiveis e estaveis, nos quais o Parceiro Privado (e
seus credores) podem exigir um regime claro para abordar
acOes especificas relacionadas ao governo pelas quais a
Autoridade Contratante é responsavel. Isso pode ser devido
a uma probabilidade real ou percebida de determinados
eventos de MAGA ocorrerem (p. ex., guerra ou agitacdo
civil) ou a uma falta de registro histérico de contratos de
PPP executados com sucesso livres de interferéncia politica
durante periodos de tempo longos e através de ciclos
politicos.

Em mercados maduros politicamente estaveis, o Parceiro
Privado (e seus credores) se sente(m) seguro(s) de que 0s
tipos de riscos de MAGA passiveis de ocorrer sdo limitados.
Em vez de serem detalhados em uma clausula de risco
especifica da Autoridade Contratante, eles podem ser
equacionados através das provisdes de forca maior de risco
compartilhado e provisdes de tipo de evento de
compensacdo (e o direito geral de rescisdo por
inadimpléncia da Autoridade Contratante em circunstancias
limitadas).

Os investidores e credores podem conseguir obter seguro de
risco politico em relagdo a alguns desses tipos de riscos. Isso
€ mais comum em mercados politicamente jovens ou
instaveis.

Algumas jurisdicbes sdo politicamente mais volateis
internamente do que outras, e certos riscos politicos serdo
tratados de forma diferente. Por exemplo, eventos de guerra
podem ser tratados como eventos de MAGA se ocorrerem
dentro do pais e de forga maior de risco compartilhado se
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MAGA/Rescisdo por mudanca da legislagdo em Risco de resciséo antecipada.

fora dele.

RISCO DE MUDANCA
DA LEGISLACAO

O risco de conformidade com a
lei aplicavel; e alteracdes na lei
que afetem o desempenho do
projeto ou os custos do
Parceiro Privado.

Conformidade com
a lei aplicavel

O cumprimento da legislacdo aplicavel e da regulamentacdo obrigatéria € um risco de cada uma das
partes. O Parceiro Privado esta tipicamente sujeito a uma obrigagdo contratual expressa e se tornara
inadimplente se ndo cumprir a lei aplicavel, sujeita a alteracdo de isencdo da lei. O contrato deve ser
claro em relagéo a quais leis e outras regulamentacdes e codigos obrigatorios do setor o Parceiro Privado
é obrigado a cumprir. Isso é essencial ndo s6 para que o Parceiro Privado possa precificar a sua
conformidade, mas também para determinar o que constitui uma mudanca de legislagdo para que o risco
de mudanca da legislacdo possa ser alocado eficazmente.

O cumprimento por parte de terceiros € susceptivel de ser um risco da Autoridade Contratante quando
tiver deixado de fazer cumprir a conformidade e houver um efeito adverso no projeto (por exemplo,
quando os limites de carga excederem o0s niveis permitidos e houver aumento dos custos de
manutencéo). Consulte também Normas de manutencdo em Risco operacional.

Mudanca da
legislacéo (e
tributacéo)

[e]

A Autoridade Contratante basicamente assume o risco de alteragfes inesperadas na legislacdo que néo
eram de dominio publico antes de uma data de corte especificada na fase de licitacdo e que fagam com
que o desempenho por parte do Parceiro Privado de suas obrigacBes contratuais se torne total ou
parcialmente impossivel, atrasado ou mais caro do que o previsto (ou impacte seus investidores). 1sso
ocorre porque o Parceiro Privado foi contratado para fornecer o projeto especifico da rodovia a um preco
especificado com base em um ambiente juridico conhecido e normalmente tem meios limitados de
compensar consequéncias adversas de mudangas inesperadas da legislagdo. Como a mudanca de
legislacdo pode também beneficiar o Parceiro Privado, as clausulas de mudanca de legislagdo muitas
vezes sdo reciprocas, para garantir que a Autoridade Contratante se beneficie das consequéncias
financeiras "positivas" de uma mudanca legislativa.

O risco da Autoridade Contratante pode ser mitigado ao assegurar que o contrato defina claramente o
que constitui uma alteracdo, a data de corte pertinente e 0 que constitui ser de dominio publico. Isso
variara de acordo com a natureza do projeto e da jurisdicdo envolvida.

Existem vérias abordagens a alocagdo de riscos conforme brevemente resumidas abaixo, € o grau de
compartilhamento de riscos dependerd do tipo de alteracdo e da abordagem adequada a maturidade e
estabilidade do mercado juridico pertinente. Qualquer risco que for transferido para o Parceiro Privado é
passivel de se refletir na precificacdo de contingéncia em sua proposta, 0 que pode resultar em a
Autoridade Contratante pagar por algo que nunca acontece. A Autoridade Contratante deve levar em
conta como financiara as mudancas na legislagédo que estdo sob seu risco caso ocorram.

Para uma andlise mais detalhada das disposicoes tipicas de mudanga de legislacdo e exemplo de minuta,
consulte a Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edi¢do de 2019 do Banco Mundial.

Abordagem (a) Risco da Autoridade Contratante: A abordagem béasica é que a Autoridade
Contratante assuma todo o risco de mudanca da legislacdo e fornega isencéo total ao Parceiro Privado.

° Abordagem (b) Compartilhamento limitado do risco: Uma abordagem mais matizada é o Parceiro
Privado aceitar um determinado limite monetario anual até o qual ele aceita qualquer mudanga
inesperada no risco da legislaco, e, acima desse limiar, a Autoridade Contratante assume o risco/custo.
Isso permite que o Parceiro Privado precifique o risco que ele assumir.

° Abordagem (c) Compartilhamento avancado do risco: Com esta abordagem, o Parceiro Privado é

mantido integro em relacdo a mudancas inesperadas na legislacdo que forem: (i) discriminatérias (por

O risco de mudanca de legislagdo pode ser tratado como um
evento de MAGA se o tratamento acordado para essa forma
de risco politico for o mesmo que para outros eventos de
MAGA. De um modo geral, quando estiver envolvida uma
abordagem detalhada para a alocagdo de risco e quando as
consequéncias ndo levarem a rescisdo, a mudanca de
legislacdo é mais bem tratada separadamente — isso é mais
tipico em mercados estabelecidos. Consulte também Risco
de MAGA.

Ao definir uma alteracdo, talvez seja apropriado que a
defini¢do inclua qualquer modificagdo na interpretacdo ou
aplicacdo de qualquer lei aplicavel. Isso é particularmente
provavel em jurisdi¢Ges de direito consuetudinario.

Conforme salientado pelas diferentes abordagens, em
mercados maduros juridicamente estaveis, 0 Parceiro
Privado provavelmente terd& menos protecdo do que em
jurisdicBes em que as mudancas de legislacdo sdo menos
previsiveis e/ou mais provaveis devido a estruturas
regulatérias  ou  juridicas menos  estaveis  ou
subdesenvolvidas.

A abordagem (a) € frequentemente observada nos mercados
em desenvolvimento com ambientes juridicos menos
estabelecidos, uma vez que pode ser a Unica forma de o
financiamento privado poder ser levantado e também
permitir que o Parceiro Privado ofereca um prego mais
competitivo.

A abordagem (b) também tem sido observada em mercados
mais desenvolvidos e em alguns mercados emergentes.

A abordagem (c) é observada em mercados de PPP mais
experientes. Embora envolva alguma precificacdo de
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exemplo, ao projeto ou ao Parceiro Privado); ou (ii) especificas (por exemplo, ao setor rodoviario ou aos
investidores em empresas de rodovias); ou (iii) exigir gastos de capital ap6s a conclusdo da construgao
(ou seja, no periodo de operagdo). (A lei aplicavel pode proteger o Parceiro Privado contra mudancgas
inesperadas no periodo de constru¢do se o regime juridico pertinente previr que as mudancas de
legislacdo que afetam os gastos de capital durante a construcéo ndo se aplicarem retroativamente.) Com
essa abordagem mais detalhada o Parceiro Privado assume (parte de) o risco geral de negécios que se
aplica a todas as empresas (incluindo despesas operacionais ou tributacdo que afetem o mercado
igualmente) e pode absorver isso em parte através de disposi¢Oes de corregdo tipicamente contidas no
mecanismo de precificacdo (ou possivelmente através de aumentos de pedagio em um projeto de rodovia
pedagiada).

Mecanismos especiais: Talvez seja apropriado ter mecanismos especiais para certas mudancas de
legislacdo, como as relativas a alteracGes climaticas e a protecdo ambiental — a pratica do mercado ainda
estd se desenvolvendo nesse sentido. Consulte também Evento da mudanca climatica em Risco
ambiental.

Consequéncias: O Parceiro Privado deve sempre ter o direito de isencdo de violagdo de contrato quando
ocorrer uma alteracdo obrigatoria na legislacdo que conflite com uma obrigagdo existente ou que torne
ilegal (e/fou impossivel) a conformidade. O contrato normalmente contém um mecanismo pelo qual a
Autoridade Contratante considere solicitar uma variacdo contratual correspondente da obrigacdo
relevante.

A natureza da isencdo de custos dada ao Parceiro Privado serd conforme descrito para um evento de
compensacdo. Alternativamente, o Parceiro Privado pode fazer jus a um direito de rescisdo (tipicamente
em funcéo de inadimpléncia da Autoridade Contratante). Em um projeto de rodovia pedagiada, 0s custos
poderiam ser repassados aos usuarios da instalacdo, mas talvez a Autoridade Contratante queira
estabelecer restri¢des contratuais relativas a quaisquer aumentos de pre¢o em virtude de politica publica
(e de protecdo do cliente). Aumentar o pedagio também poderia prejudicar o desejo dos usuérios pelo
servico e resultar em receitas do projeto de PPP inferiores as previstas para o Parceiro Privado.

DisposicGes de estabilizacdo: Alguns projetos também podem conter uma clausula de estabilizacdo que
estabeleca certas posi¢des juridicas (como o atual regime tributario) contra quaisquer mudancas futuras
de legislagdo. Isso pode exigir um nivel de ratificacdo parlamentar do contrato do projeto.O método de
estabilizagdo geralmente ndo € apreciado por governos ou organizagdes ndo governamentais (por
exemplo, porque o conceito de imunidade do Parceiro Privado em relacdo a mudancas nas leis de
protecdo ambiental € insatisfatdrio) e a Autoridade Contratante deveria, em vez disso, buscar
mecanismos contratuais para abordar tais questdes.

contingéncia, essa abordagem é considerada geralmente
mais benéfica para a Autoridade Contratante, mas pode nédo
ser bancédvel em todas as jurisdicbes, devendo ser
contemplada caso a caso. Mesmo nos mercados que utilizam
essa abordagem, haveré casos em que essa alocacéo de risco
ndo é plenamente atingivel devido a natureza do projeto de
PPP e na medida em que o regime juridico e regulatério
aplicavel estiver consolidado.

Modelos passados (incluindo no Reino Unido) costumavam
exigir que o Parceiro Privado assumisse e precificasse um
nivel especificado de risco geral de mudanca da legislacéo
de despesas de capital durante o periodo operacional, antes
gue a compensacao fosse paga. O governo do Reino Unido
no final decidiu que essa alocagdo ndo representava value
for money e reverteu essa posicdo. Alguns paises que
adotaram o modelo do Reino Unido ja haviam adotado essa
abordagem.

Embora uma Autoridade Contratante possa assumir todo o
risco de mudanca da legislacdo no inicio de um programa de
PPP, uma vez estabelecido um registro de historico e/ou um
ambiente juridico em sua jurisdicdo que dé ao setor privado
uma maior confianga na estabilidade e previsibilidade do
regime, as Autoridades Contratantes que quiserem
implementar novos projetos de PPP poderdo explorar
alguma transferéncia de risco para o Parceiro Privado.

Um direito de rescisdo como consequéncia da mudanca de

legislacdo ndo é considerado necessario em todas as
jurisdi¢des. Em jurisdi¢des de civil law é comum que o
Parceiro Privado tenha um direito especifico de rescindir o
contrato quando o desempenho do contrato de PPP implicar
uma violacdo de legislacdo que ndo pode ser remediada por
uma variacdo da Autoridade Contratante. Geralmente néo se
vé isso em jurisdicbes de direito consuetudinario com
quadros juridicos estabelecidos, uma vez que o Parceiro
Privado e seus credores conseguem ter uma visdo de que €
altamente improvavel que uma mudanca de legislacdo
resulte em tais consequéncias drasticas, sem meios de

responsabilizar o governo.

Em jurisdi¢cdes de civil law, os Parceiros Privados podem, as
vezes, basear-se em principios juridicos subjacentes, tais
como clausulas hardship (consulte definicdo no Glosséario)
para isencdo. No entanto, a pratica generalizada de mercado
nas jurisdigdes de civil law e direito consuetudinario tem
demonstrado que o setor privado ndo esta disposto a celebrar
contratos de PPP em bases em que tanto os credores como
0s investidores exijam uma seguranga contratual expressa
em relacdo ao impacto potencialmente significativo das
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alteracdes na legislacéo.

RISCO DE RESCISAO
ANTECIPADA

O risco de um projeto ser
rescindido antes do advento do
prazo contratual por diversos
motivos; as consequéncias
financeiras de tal rescisdo; e a
forca do Acordo de pagamento
da Autoridade Contratante.

Disposigdes
contratuais de
rescisao

A alocacdo de risco para rescisdo antecipada depende dos motivos da rescisdo, e estes também
determinam as consequéncias financeiras da rescisdo. Os principais riscos relacionados a o contrato ser
rescindido antecipadamente sdo que o Parceiro Privado fique privado do seu fluxo esperado de receitas
para reembolsar a divida que contraiu ao desenvolver o projeto e que o ativo ou servico do projeto deixe
de ser entregue a Autoridade Contratante. A complexidade e a variedade de circunstancias de rescisao
resultam no fato de que as partes em todas as jurisdicBes quase sempre buscam incluir mecanismos
contratuais claros no contrato de PPP que estabelecam de forma abrangente quais circunstancias podem
dar origem a rescisdo, quem pode rescindir e quais sdo as consequéncias da rescisdo para a Autoridade
Contratante e o Parceiro Privado, bem como para os credores ou outros terceiros-chave. Sem tal certeza,
licitantes e potenciais credores podem ser dissuadidos da licitac&o.

A Autoridade Contratante ndo deveria se tornar "injustamente enriquecida" ao receber um ativo pelo
qual ndo pagou o preco contratual esperado. Trata-se de um principio juridico subjacente na maioria das
jurisdigdes e deve ser levado em conta na elaboracdo das disposices aplicaveis em matéria de
compensagao por rescisao.

A Autoridade Contratante, além de efetuar um pagamento, tera de considerar 0s outros riscos associados
a rescisdo, tais como os riscos de reputacdo, a continuidade da prestacdo de servigos, a conclusdo das
obras ou a manutengao do proprio ativo, ou a relicitacdo do projeto (ou uma combinacéo).

Para uma analise mais detalhada das disposic@es tipicas de rescisdo antecipada e pagamento por rescisao
e exemplo de minuta, consulte a Orientacdo sobre as Provisfes Contratuais de PPP, Edi¢do de 2019 do
Banco Mundial.

Cada vez mais a abordagem padrdo do mercado em todas as
jurisdi¢des é incluir cléausulas contratuais de rescisdo no
contrato de PPP. No entanto, em algumas jurisdi¢Ges de civil
law e direito consuetudinario, pode haver leis subjacentes
que abordem certos direitos de rescisdo e suas
consequéncias que se aplicam sem o contrato de PPP ter de
incluir disposi¢des de rescisdo. Embora confiar na lei
subjacente, em vez de expressar disposicfes contratuais seja
uma abordagem menos provavel de ser vista em jurisdi¢des
de direito consuetudindrio, pode haver certas excecoes,
conforme descrito, por exemplo, em Rescisdo por
inadimpléncia da Autoridade Contratante e Rescisdo
voluntaria pela Autoridade Contratante em Risco de rescisao
antecipada.

Além disso, se a transacdo for financiada de forma
compativel com a sharia (por exemplo, através de uma
estrutura de ijara (leasing)), deve-se considerar como a
propriedade sera transferida ap6s a rescisdo. Consegue-se
isso normalmente através de um Empreendimento de
Compra ou de um Empreendimento de Venda dos ativos
subjacentes.

Em mercados de PPP menos desenvolvidos, pode ndo ser
facil relicitar um projeto se ndo houver nenhum pool de
contratantes alternativos dispostos a participar do projeto.

Rescisdo por
inadimpléncia da
Autoridade
Contratante

Direito a rescisdo: A Autoridade Contratante assume o risco de rescisdo por violagdes que tenham um
efeito material adverso sobre o Parceiro Privado ou o projeto (p. ex., desapropriagdo em relacdo ao
projeto de PPP e falta de pagamento). O teste normalmente é que o evento de inadimpléncia
impossibilitou o Parceiro Privado de executar o contrato ou tornou o relacionamento continuo
insustentavel, devendo qualquer limiar de materialidade ser claramente definido. Consulte também Risco
de MAGA.

Para mitigar o risco de rescisdo, a Autoridade Contratante deve garantir que os periodos de caréncia
sejam incluidos (p. ex., pelo ndo-pagamento) para que ele tenha a oportunidade de retificar a
inadimpléncia e reduzir o risco de um direito de rescisdo decorrente puramente de, por exemplo, erro
administrativo.

Compensacao: Embora a abordagem exata dependa da jurisdi¢ao relevante, o principio subjacente é que
o Parceiro Privado deva ser inteiramente compensado pela Autoridade Contratante como se o contrato de
PPP tivesse vigorado por toda a sua vigéncia. O Parceiro Privado normalmente receberia um montante
em relacdo a divida sénior (incluindo, quando pertinente, custos de ruptura de hedge), divida janior,
investimento de capital e um nivel de retorno de capital que, da perspectiva da Autoridade Contratante,
deveria, sempre que possivel, refletir o nivel real de desempenho do Parceiro Privado. Os custos de
redundancia e de amortizacéo antecipada do subcontratado também serdo incluidos.

A Autoridade Contratante deve mitigar 0 montante que paga ao compensar deducdes disponiveis ao
Parceiro Privado em relagdo a, por exemplo, proventos de seguros, contas bancérias, direitos de quebra
de hedge e fundos de manutencéo de excedentes.

Existem algumas jurisdi¢Bes de direito consuetudinario (por
exemplo, Australia) em que se espera que o Parceiro Privado
se baseie em seus direitos de direito consuetudinario para
rescindir por inadimpléncia da Autoridade Contratante em
vez de ter um direito contratual expresso. 1sso pode ocorrer
porque a rescisdo por inadimpléncia da Autoridade
Contratante é um evento tdo critico com enormes impactos
no negdcio e outros para o Parceiro Privado que o foco, ao
contrério, é posto na aplicabilidade das provisdes contratuais
do pagamento e compensacdo de tempo/custo aplicaveis a
violacbes por parte da Autoridade Contratante.
Similarmente, em jurisdi¢Ges de civil law o contrato de PPP
pode ser silencioso, € o0 Parceiro Privado pode precisar
recorrer a um tribunal administrativo para requerer a
rescisdo do contrato (como era 0 caso em contratos
anteriores de PPP na Franca). Basear-se na lei subjacente
provavelmente dissuadira os licitantes em mercados em que
ndo hé precedentes e certezas juridicas suficientes.
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MAGA/Rescisao
por mudanca da
legislacdo

Direito a rescisdo: Alguns contratos de PPP podem conter disposices especificas de MAGA que
autorizam as partes a rescindirem o contrato de PPP se houver um evento de MAGA prolongado. O tipo
de eventos de risco politico abordados por uma disposicdo de MAGA pode incluir o tipo de
inadimpléncias da Autoridade Contratante descritas em Rescisdo por inadimpléncia da Autoridade
Contratante e também mudanca de legislacdo quando ndo houver solucdo acordada para continuar o
contrato. ®lIsso pode significar que um contrato de PPP (i) s6 tenha uma disposicao de MAGA, (ii) tenha
apenas uma disposi¢do de inadimpléncia da Autoridade Contratante, ou (iii) tenha uma combinacgéo das
duas e/ou disposicdes separadas que abordem questdes de risco politico especificas, tais como mudancas
de legislagdo. Consulte também Risco de MAGA e Risco de mudanca da legislacéo.

Compensacdo: Os mesmos principios serdo aplicados conforme descrito para rescisdo por
inadimpléncia da Autoridade Contratante, mas algumas jurisdi¢des podem permitir apenas que a
Autoridade Contratante rescinda por eventos prolongados do estilo MAGA ao implementar uma rescisao
voluntéria. A Autoridade Contratante pode ser capaz de negociar um pagamento reduzido de rescisdo em
relagdo a eventos MAGA "sem culpa”. Consulte também Risco de MAGA e Rescisdo voluntaria pela
Autoridade Contratante em Risco de rescisdo antecipada.

Os mercados que forem politica e juridicamente estaveis sao
menos propensos a ter disposicBes separadas de rescisdo por
MAGA, uma vez que o Parceiro Privado e seus credores se
sentirdo seguros ao confiarem em uma disposicdo de
rescisdo por inadimpléncia da Autoridade Contratante,
combinada com uma disposicdo de for¢a maior de risco
compartilhada e outras disposicbes contratuais (p. ex.,
eventos de compensacdo) que fornecam isengdo de tempo
e/ou de dinheiro ao Parceiro Privado em circunstancias
relevantes de responsabilidade da Autoridade Contratante.

Rescisdo voluntaria
por parte da
Autoridade
Contratante

(Também comumente
mencionada como
resciséo por
conveniéncia, rescisao
por politica ou
interesse publico a
vontade ou rescisdo
unilateral.)

Direito a rescisdo: Em troca de ter o direito de rescindir por conveniéncia, a Autoridade Contratante
assume o risco desse evento. Ela deve ter considerado plenamente e se preparado para a rescisao antes de
decidir exercer o seu direito de rescindir. O periodo de aviso deve ser o minimo suficiente para que
ambas as partes tomem as providéncias necessarias em relagdo a reversdo do projeto e facilitem o
cumprimento das obrigacdes de reversao.

Compensacao: A principal preocupacdo do Parceiro Privado sera garantir que seja totalmente
compensado por tal rescisdo antecipada e possa cumprir com suas obrigagdes de reversdo. O pagamento
de rescisdo sera baseado nos mesmos principios que para rescisao por parte da Autoridade Contratante.

Em algumas jurisdicbes (mais tipicamente de civil law) a
Autoridade Contratante pode ter o direito de rescindir o
contrato de PPP em raz&o do interesse publico, mesmo sem
um direito contratual expresso. Esse direito inalienavel
raramente € invocado, mas o setor privado (Parceiro
Privado, subcontratados e credores) ainda exigira que o
contrato de PPP contemple esse evento de baixa
probabilidade, mas de alto risco, de forma tdo abrangente
quanto possivel. A Autoridade Contratante pode ser
obrigada a fundamentar a validade do motivo de interesse
publico (por exemplo, ndo se pode permitir a rescisdo por
razBes puramente financeiras).

Em algumas jurisdi¢des (por exemplo, Franga) ndo é
possivel renunciar contratualmente ao direito de rescindir
unilateralmente segundo o interesse publico, mas € possivel
que as partes concordem antecipadamente com o
procedimento e as consequéncias dessa rescisdo. Na pratica,
essas situacBes sdo geralmente idénticas a rescisdo
voluntaria, ou até mesmo um cendrio de inadimpléncia por
parte da Autoridade Contratante. Isso porque o Parceiro
Privado ndo é responséavel por, nem capaz de mitigar, uma
decisdo baseada em politicas publicas para rescindir
unilateralmente.

Resciséo por forca
maior e ndo
segurabilidade

Direito a rescisdo: O risco de ocorrer uma rescisdo por forca maior é compartilhado pelas partes.
Normalmente, ele surgird apés 6 a 12 meses de forca maior prolongada, quando as partes nao
conseguirem chegar a uma solucéo para continuar com o projeto.

Compensacdo: A Autoridade Contratante paga compensacdo por rescisdo ao Parceiro Privado refletindo
o0 principio de que os eventos da forca maior ndo sdo falha de nenhuma das partes, e as consequéncias
financeiras devem ser compartilhadas. Isso ndo é compensacdo "completa”, pois resultaria em a
Autoridade Contratante arcar com todo o o6nus financeiro. A divida sénior normalmente pendente
(incluindo os custos de quebra de hedge aplicaveis), o patrimonio inicial, 0s pagamentos de resciséo e

Em alguns mercados (tipicamente menos desenvolvidos), a
Autoridade Contratante pode ter sucesso na negociagdo de
ndo pagar nenhuma compensagdo de rescisdo em relacdo a
certos riscos naturais que forem segurdveis (e seria
razoavelmente de se esperar que fossem segurados como
boa pratica operacional), ou um montante reduzido
refletindo os pagamentos de seguros recebidos (ou a
receber) pelo Parceiro Privado. Isso, em certa medida,
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custos de ruptura do subcontratado serdo pagos, menos quaisquer deducdes aplicaveis como no caso de
rescisdo por inadimpléncia da Autoridade Contratante. O Parceiro Privado perderd todo seu retorno
previsto sobre o patriménio (isto é, seu lucro previsto) mas o pagamento sera suficiente para amortizar
toda a sua divida sénior pendente, o que ajudaré a abordar preocupagdes de bancabilidade a respeito de
se a divida serd mantida inteira nesse cenario de rescisdo. O elemento patrimonial servira como um
amortecedor para credores se 0 pagamento da rescisdo nao cobrir 100 % da divida pendente.

reflete a pratica em mercados mais desenvolvidos, nos quais
esses tipos de eventos podem, ao contrério, ser classificados
como eventos isentos que credenciam o Parceiro Privado
apenas a isencdo de tempo (mas nenhum direito final de
rescisdo). Isso dependerd, evidentemente, da avaliacdo de
risco pelo Parceiro Privado e seus credores.

Em mercados menos maduros, ndo é raro a divida sénior ser
garantida como um minimo em cada cendrio de rescisao, e
os direitos de compensacdo abaixo desse valor serem
restringidos.

Rescisao por
inadimpléncia do
Parceiro Privado

Direito a rescisdo: O Parceiro Privado assume o risco de rescisdo pela Autoridade Contratante por
falhas graves do Parceiro Privado relativas a entregar o projeto de PPP. Os eventos de rescisdo podem
estar relacionados ao desempenho ou mais especificamente ao status financeiro e a atividade corporativa
do Parceiro Privado. Para mitigar o risco de rescisdo, o contrato deve definir claramente os eventos de
inadimpléncia, e eles devem ter incorporados a si niveis de tolerancia razoaveis para que se tenha de
atingir um limite adequado de mau desempenho antes de surgirem os direitos de rescisdo. Deve-se dar a
oportunidade de retificar quando viavel.

A Autoridade Contratante pode mitigar o risco de surgir um pagamento de rescisdo, uma vez que tem
controle sobre a entrega do aviso de rescisdo que a desencadeia. Ela também tem a capacidade de mitigar
contra o risco de inadimpléncia do Parceiro Privado, mesmo antes da assinatura do contrato de PPP,
através de uma selecdo cuidadosa do licitante vencedor. Consulte também Preparacdo e Entrega de
Projeto de PPP na Introdugéo.

Compensacao: O Parceiro Privado normalmente teré direito a um montante de remuneracéo igual a uma
percentagem pré-definida (cerca de 80 a 100 %) da divida pendente programada, menos deducBes
aplicaveis, e nenhuma compensacdo patrimonial. O objetivo de um “corte de cabelo” (“hair cut”) do
credor de menos de 100 % da divida é incentivar os credores a realizar a devida diligéncia e exercer 0s
seus direitos de monitoramento e intervengdo para garantir que o Parceiro Privado entregue o projeto
satisfatoriamente para evitar a rescisdo e possa amortizar toda a divida pendente dos credores.

Alternativamente, pode ocorrer (ou se considerar como a ocorrer) uma re-licitacdo do valor de mercado
do contrato, e a compensagdo paga ao Parceiro Privado sera o preco adjudicado (ou considerado como
adjudicado), menos deducBes aplicaveis. Uma terceira alternativa € o Parceiro Privado receber um
pagamento com base no valor contabil.

Em algumas jurisdi¢Bes de civil law, as leis de insolvéncia
podem ter um impacto sobre o direito de rescindir a PPP em
caso de insolvéncia do Parceiro Privado (ou de seus
acionistas).

Um método de compensacdo baseado na divida é a
abordagem mais comum em mercados emergentes e projetos
de PPP baseados em disponibilidade em jurisdigdes tais
como a Franca, sendo visto também na Alemanha. A
abordagem de re-licitacdo do valor de mercado é mais
provdvel em um mercado maduro de PPP, onde
provavelmente ha inimeros compradores potencialmente
interessados no setor relevante. Os credores de projetos de
PPP em determinadas jurisdicdes ou em relacdo a
determinados ativos podem estar relutantes em se basearem
num método de avaliacdo baseado no mercado por medo de
subvalorizagdo ou subpagamento. Isso é bastante provavel
de ser o caso em mercados emergentes, onde existe um
histérico limitado de PPP e um mercado limitado. Algumas
jurisdicBes europeias adotaram uma abordagem de valor
contabil, mas isso pode ndo refletir com precisdo as somas
devidas e ndo € tdo comum.

Em mercados menos maduros, ndo é raro uma alta
porcentagem da divida sénior total ser garantida como um
minimo em cada cendrio de rescisdo, e os direitos de
compensacdo abaixo desse valor serem restringidos.
Observa-se o0 haircut percentual maior em mercados onde 0s
riscos em relacdo a falha do projeto e a capacidade de
resgata-lo sdo considerados baixos (p. ex., de uma
perspectiva técnica ou de recursos, ou porque o mercado é
conhecido), e o pacote global disponivel de garantias reais
para os credores é de outra forma suficiente para cobrir a sua
divida. Os credores em tais mercados (p. ex., em alguns
projetos nos EUA) podem, alternativamente, ndo aceitar
nenhuma compensacgdo pela mesma razdo, mas isso nao é
pratica comum.

Se disponivel na jurisdicdo relevante, os credores procurarao
um acordo direto/tripartite com a Autoridade Contratante. O
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objetivo disso é dar aos credores direitos de intervencéo se a
Autoridade Contratante apresentar um aviso de rescisdo por
inadimpléncia ou se o Parceiro Privado estiver inadimplente
segundo a documentacdo do empréstimo. Os credores
normalmente receberiam um periodo de caréncia para
coletar informag@es, gerir o Parceiro Privado e buscar uma
resolucdo para resgatar o projeto e o direito de, finalmente,
novar os documentos do projeto para um parceiro privado
substituto adequado.

Forca do acordo de
pagamento da
Autoridade
Contratante

[e]

A Autoridade Contratante assume o risco de fazer o pagamento da rescisdo relevante pontualmente e no
valor exigido. Para mitigar o risco de falha, sera necessario avaliar se ela serd capaz de pagar um
montante fixo se tal pagamento grande ndo for or¢ado ou nao tiver suporte do departamento financeiro
do seu governo. O pagamento ao longo do tempo pode ser preferivel, e a Autoridade Contratante deve,
em qualquer caso, tentar negociar um periodo de caréncia razoavel por tempo suficiente para levantar os
fundos necessarios. O Parceiro Privado e seus credores normalmente querem terminar sua exposi¢éo a
um projeto de PPP encerrado e evitar o risco de crédito da Autoridade Contratante o mais rapidamente
possivel. E provavel que eles favorecam um pagamento de montante fixo, particularmente no caso de
rescisdo por inadimpléncia da Autoridade Contratante, quando a causa mais provavel de resciséo for a
falta de pagamento. Em alguns casos, a Autoridade Contratante pode ser solicitada a fornecer garantia de
crédito de suas obrigagdes de pagamento.

Os credores podem estar relutantes em liberar as garantias reais mantidas sobre os ativos do projeto de
PPP até que os pagamentos de compensacdo tenham sido feitos na integra. Isso pode dificultar a
transferéncia de ativos relevantes de volta a Autoridade Contratante. Em determinadas circunstancias, a
Autoridade Contratante pode conseguir negociar uma solugdo proviséria no momento da rescisdo, como
um arranjo pelo qual ela tenha o direito de acessar os ativos do projeto de PPP durante o periodo entre a
data de rescisdo até todas as compensacfes de rescisdo serem pagas, contanto que a Autoridade
Contratante cumpra com as condicdes de pagamento em relagio a tal compensacdo. E improvavel que
essa abordagem seja acordada na assinatura do contrato, e certas questdes terdo de ser claramente
abordadas (tais como a responsabilidade por danos ao ativo enquanto estiver sob uso da Autoridade
Contratante).

Em jurisdicbes em que a capacidade de pagamento da
Autoridade Contratante for limitada ou incerta, o Parceiro
Privado e seus credores podem buscar garantia de crédito
adicional. Esse pode ser o caso, por exemplo, em regimes
menos estaveis ou em mercados emergentes ou em projetos
em que a Autoridade Contratante ndo fizer parte do governo
central. O suporte pode estar disponivel através de agéncias
de crédito multilaterais ou de exportacdo ou de governo
central ou de garantias soberanas. Credores e investidores
podem buscar seguro de risco politico para cobrir o risco de
a Autoridade Contratante ou qualquer garantidor
governamental inadimplir quanto a sua obrigacdo de
pagamento.

Uma preocupagdo fundamental para os credores em algumas
jurisdicBes refere-se a exigéncia de aprovacgdo parlamentar
de dotacGes em relagdo a obrigacfes contingentes em
contratos de projeto. Nas Filipinas, por exemplo, o governo
exige um periodo de caréncia de dois anos para o pagamento
da compensacdo de rescisdo, uma vez que esse € o periodo
méaximo de tempo para o processo de dotagdo parlamentar.

Em mercados menos maduros, questdes de conversibilidade
de moeda e restricbes sobre o repatriamento de fundos
também sdo questdes de bancabilidade quando da rescisao.

A liberacdo de garantias reais pode ndo ser uma preocupagdo
relevante em algumas jurisdicGes, tais como a Franga, onde
0s credores normalmente ndo tomariam garantia sobre os
bens do projeto, uma vez que isso lhes daria somente
direitos limitados. Eles normalmente tomariam garantia
sobre o Parceiro Privado em si.

RISCO DA CONDIGCAO
QUANDO DA
REVERSAO

O risco de deterioracdo dos
ativos/terrenos do projeto
durante a vida da PPP e o risco
de que os ativos/terrenos do
projeto ndo estejam na

O Parceiro Privado assume o risco de os ativos e o terreno do projeto serem revertidos a Autoridade
Contratante de acordo com o contrato e cumprirem as condicdes de reversdo exigidas. 1SS0 esta
vinculado a manutencdo dos ativos durante o contrato e pode ser complexo, dada a necessidade
de definir as normas relevantes sobre ativos. As circunstancias em torno da reversdo variardo de um
contrato de PPP para outro e dependerdo de questdes que incluem: as intencdes da Autoridade
Contratante no que diz respeito ao uso p6s-PPP, a natureza do ativo (por exemplo, as rodovias serem
utilizaveis por muito mais tempo do que a duracao inicial do projeto de PPP), a fase em que o contrato
de PPP chega ao fim (quer a rescisdo ocorra durante a constru¢do ou operagdo) e quaisquer exigéncias

Em jurisdicdes de civil law, os ativos construidos em
terrenos de propriedade publica e/ou utilizados para um
servigo publico estardo frequentemente sujeitos a restrices
especificas. Por exemplo, a reversdo obrigatoria quando da
rescisdo pode ser incorporada nos principios subjacentes de
direito administrativo ou legislacdo e pode haver acesso
obrigat6rio ou direitos de uso para terceiros. Em alguns
paises (como a Franga), a propriedade vai ficar com a
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condicdo contratualmente
exigida quando da reversdo a
Autoridade Contratante.

segundo as leis subjacentes na jurisdi¢do relevante. Para mitigar o risco de consequéncias inesperadas, o
contrato deve definir as exigéncias e o processo, incluindo as obriga¢es do Parceiro Privado de facilitar
uma reversdo efetiva, reverter as licencas e a documentacéo pertinentes e cooperar com a Autoridade
Contratante para que o0 ativo possa continuar o servico.

Para mitigar o risco de os ativos ndo serem devolvidos na condicdo esperada, o contrato deveria incluir
um mecanismo para levantar as condi¢cBes antes do vencimento e exigir a remediacdo relevante.
Normalmente, o contrato preverd o estabelecimento de um fundo de retencdo para financiar a
remediagdo um determinado periodo antes do vencimento do contrato, ou para o Parceiro Privado
fornecer alguma forma de obrigagéo financeira. Quaisquer fundos remanescentes em fundos de ciclo de
vida existentes devem ser usados/compartilhados apropriadamente.

Para uma andlise mais detalhada das disposi¢des tipicas de reversdo e exemplo de minuta, consulte a
Orientacdo sobre as Provisdes Contratuais de PPP, Edicdo de 2019 do Banco Mundial.

Autoridade Contratante por toda a duracéo do contrato, com
0s ativos construidos em tais terrenos automaticamente
tornando-se propriedade da Autoridade Contratante assim
gue construidos e revertidos sem Onus quando do
vencimento natural. O contrato de PPP estabelecerd os
respectivos detalhes especificos sobre as condicfes dos
ativos e obrigacBes de cooperacgdo, levando em conta as
disposicdes juridicas obrigatdrias subjacentes.

Normalmente, em uma jurisdicao de direito consuetudinario,
0 Parceiro Privado tera ocupado o terreno do projeto de PPP
por arrendamento da Autoridade Contratante (e pode ter sido
autorizado a subloca-lo aos subcontratados relevantes). O
arrendamento principal ao Parceiro Privado geralmente
coincide com o contrato de PPP, dessa forma o terreno sera
revertido a Autoridade Contratante ao mesmo tempo do
ativo do projeto de PPP. Em jurisdi¢cbes de civil law, o
terreno do projeto de PPP pode ter sido disponibilizado
através de um contrato administrativo, como uma
"concessdo de terreno" ou outro direito precério de uso, € €
terreno dentro do dominio publico.
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