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Resumo

Dispositivos em contratos estabelecem espécie de hedge para situa¢gBes tdo raras que ninguém no
mercado deveria comprar essa protecéo

Texto integral

A doutrina tradicional do direito tem considerado como centro da manuten¢do do equilibrio
econbmico-financeiro dos contratos administrativos os dispositivos legais que estabelecem o direito
a reequilibrio dos contratados da administragédo publica pela ocorréncia de eventos imprevisiveis e
com impactos extraordinarios (artigo 65, inc. Il, alinea “d”, da Lei 8.666/93 e artigo 124, inc. I, alinea
“d”, da Lei 14.133/21). Estudo de nossa autoria publicado recentemente evidencia que a funcgéo
principal desses dispositivos legais € estabelecer limites quantitativos para a absorcdo pelo
contratado da administracdo do impacto de eventos, que ndo sao por si controlaveis, mas cujo risco
Ihe é atribuido por lei ou por contratos. Esses dispositivos funcionam, portanto, em um contexto que
deveria ser excepcional em relacdo a regra geral de alocacdo de riscos, pois eles incidem
exatamente naquelas situacdes em que o risco de eventos ndo controlaveis pelo contratado lhe é
atribuido. Nesse sentido, pode-se dizer que esses dispositivos deveriam funcionar como um hedge ,
como um instrumento econdmico-financeiro para estabelecer limites ao impacto
econdmico-financeiro a ser absorvido pelo contratado da administracéo publica por eventos, que nédo
sdo por si controlaveis, mas cujo risco lhe é transferido. Essas percepcdes sobre o contexto
econdmico-financeiro e a fungdo dos artigos 65, inc. Il, alinea “d”, da Lei 8.666/93, e 124, inc. I,
alinea “d”, da Lei 14.133/21 sao completamente novas em relacdo ao que até aqui foi desenvolvido
pela teoria em torno desses dispositivos legais. A clareza sobre a fungdo desses dispositivos lanca
luz sobre a interpretacdo adequada dos conceitos que sao neles usados e permite a realizacéo de
analises quantitativas e probabilisticas sobre o seu uso. Em vista disso, o estudo testou
guantitativamente a efetividade da protecéo conferida aos contratados da administragéo publica pela
combinacdo entre 0s conceitos de imprevisibilidade dos eventos e extraordinariedade dos seus
impactos contra os efeitos de eventos, que ndo sédo controlaveis pelos contratados da administracao
pubica, mas cujos riscos lhes séo transferidos. Esse teste é importante, por exemplo, para avaliar a
correcao ou incorrecdo da supressao pela nova Lei de Licitagfes e Contratos Administrativos (a Lei
14.133/21) da exigéncia de extraordinariedade dos impactos do evento para disparo da protecao
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prevista no seu artigo 124, inc. Il, alinea “d". No teste, foram usados dados aleatorios a partir de uma
distribuicdo de probabilidades hipotética sobre a ocorréncia do evento e sobre seus impactos. Foi
assumido percentil 95 para situacdes consideradas normais do ponto de vista estatistico, isto é
previsivel, com impactos ordinarios. A nossa analise mostrou que a protecao conferida pelo uso da
combinacdo entre os conceitos de imprevisibilidade dos eventos e extraordinariedade dos seus
impactos tem pouca efetividade, uma vez que 0s cenarios em que a protecdo é acionada ocorrem
apenas acima do percentil 99. Variamos a seguir os percentis dos eventos considerados normais
(previsiveis e ordinarios) para verificar a sensibilidade do disparo das prote¢cbes em vista da
combinacao de conceitos de imprevisibilidade dos eventos e extraordinaridade dos seus impactos e
chegamos a conclusdo de que a combinagéo entre os conceitos de imprevisibilidade dos eventos e
extraordinariedade dos seus impactos é a razao da pouca efetividade da protecdo. O estudo chega,
por isso, a conclusdo de que foi correta a exclusdo pela Lei 14.133/21 da exigéncia de
extraordinaridade dos impactos do evento como condicdo para que 0 seu risco seja atribuido a
administracdo publica. Os resultados da nossa analise mostram que de uma perspectiva racional os
contratados da administracdo ndo deveriam considerar as protecdes constantes dos artigos 65, inc.
Il, alinea “d”, da Lei 8.666/93 na precificacdo dos contratos na licitacdo. E que se trata de uma
protecao cujo acionamento € tdo raro que ela sequer deveria ser considerada na precificacdo do
objeto contratual. E como se esses dispositivos legais estabelecessem um hedge para situacées tao
raras, que ninguém no mercado deveria estar disposto a comprar essa protecao. A relevancia do
estudo esta ndo apenas nas conclusdes que alcanca, mas também na metodologia que utiliza. E a
primeira vez que s&do usados no Brasil mecanismos quantitativos e probabilisticos (ndo
deterministicos) para avaliar as regras sobre equilibrio econdmico-financeiro dos contratos. Trata-se
de estudo que faz analise econdmica do direito, 0 que € uma evolucao importante em um contexto
em que geralmente os artigos e livros juridicos apenas falam sobre a analise econdmica do direito,
sem fazé-la.
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