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Registro: 2019.0000533619
ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos de Agravo de Instrumento n°
2198895-43.2018.8.26.0000, da Comarca de Campinas, em que é agravante BANCO
NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL - BNDES, sio
agravados AEROPORTOS BRASIL S.A. (EM RECUPERACAO JUDICIAL),
AEROPORTOS BRASIL - VIRACOPOS S/A e VIRACOPOS ESTACIONAMENTOS
S.A..

ACORDAM, em 1* Camara Reservada de Direito Empresarial do Tribunal de
Justica de Sdo Paulo, proferir a seguinte decisdo: "Indeferiram pedido de sustentacdo
oral e deram provimento em parte ao recurso. V. U. Declara voto convergente o 2°
Juiz.", de conformidade com o voto do Relator, que integra este acordao.

O julgamento teve a participacdo dos Exmos. Desembargadores AZUMA
NISHI (Presidente) e FORTES BARBOSA.

Sao Paulo, 3 de julho de 2019.
Alexandre Lazzarini

RELATOR
Assinatura Eletronica
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Voto n°® 22642

Agravo de Instrumento n° 2198895-43.2018.8.26.0000

Comarca: Campinas (8" Vara Civel)

Juiz(a): Bruna Marchese e Silva

Agravante: Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES
Agravados: Aeroportos Brasil S.a. (Em Recuperaciao Judicial), Aeroportos Brasil -
Viracopos S/A e Viracopos Estacionamentos S.a.

Interessados: Deloitte Touche Tohmatsu Consultoria Contabil e Tributaria S/c
Ltda. (Administrador Judicial), Infraero - Empresa Brasileira de Infraestrutura
Aeroportuaria e Agéncia Nacional de Aviacao Civil - ANAC

AGRAVO DE  INSTRUMENTO. RECUPERACAO
JUDICIAL. CONCESSAO DE SERVICO PUBLICO -
AEROPORTO DE VIRACOPOS. FINANCIAMENTO A
LONGO PRAZO PARA PROJETOS DE
INFRAESTRUTURA. DIFICULDADES E IMPLICACOES
FUTURAS. PROJECT FINANCE. CONJUNTO DE
CONTRATOS COMPLEXOS CELEBRADOS COM
BANCOS FINANCIADORES. OFERTA DE RECEBIVEIS
COMO GARANTIA. ESTRUTURACAO DE CONTAS EM
CASCATA. PRATICA COMUM EM PROJETOS QUE
ENVOLVAM VULTOSOS INVESTIMENTOS. CLAUSULA
CONTRATUAL QUE PREVE A TRANSFERENCIA DE 50%
DOS RECEBIVEIS PARA OS FINANCIADORES E 50%
PARA OS CUSTOS DE OPERACIONALIZACAO.
DESPESAS QUE SUPERAM O VALOR DEPOSITADO.
DEFICIT APURADO PELA  ADMINISTRADORA
JUDICIAL. TRANSFERENCIA INFERIOR AO
ESTABELECIDO NOS MESES DE MAIO E JUNHO DE
2018. DEVOLUCAO MANTIDA. NECESSIDADE DE
ADEQUACAO MOMENTANEA DA ESTRUTURA DIANTE
DA VIOLACAO DO ARTIGO 28 DA LEI DE
CONCESSOES. ARTIGO 28-A DA LEI 8987/95 QUE
EQUIPARA AS GARANTIAS DE CREDITOS FUTUROS AS
PREVISTAS NO ARTIGO 49, §3°, DA LEI 11.105/2005.
ACIONISTAS PRIVADOS QUE DEVEM EFETUAR
APORTES APENAS PARA O PAGAMENTO DA
OUTORGA, NAO DO FINANCIAMENTO DO PROJETO.
RECOMPOSICAO DO SALDO MINIMO DA CONTA
RESERVA EM DETRIMENTO DA
OPERACIONALIZACAO. INADMISSIBILIDADE. CUSTOS
DE OPERACAO DEVEM SER DEMONSTRADOS
MENSALMENTE E APROVADOS PELA ANAC E
ADMINISTRADORA JUDICIAL, A FIM DE JUSTIFICAR A
TRANSFERENCIA DE VALOR SUPERIOR AO PREVISTO
CONTRATUALMENTE. DECLARACAO DE VOTO
VENCEDOR DO 2° JUIZ. RECURSO PARCIALMENTE
PROVIDO. V.U.
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Trata-se de agravo de instrumento interposto contra a r. decisao

copiada as pp. 106/116 (f1s.15524/15538 dos originais) que, nos autos da recuperacao

judicial das agravadas determinou a restituicdo de valores pelas financiadoras, nos

seguintes termos:

“Diante do exposto, DEFIRO os pedidos, a fim de: i) determinar que
o Banco Citibank (Banco Operador) restitua, em favor das
recuperandas, a quantia de R$6.107.320,18 (seis milhdes, cento e
sete mil, trezentos e vinte reais e dezoito centavos), que corresponde
a soma dos valores sequestrados em maio e junho, mediante
transferéncia da Conta Reserva para a Conta Operagdo (vedando-se
novo bloqueio deste valor restituido por parte dos Bancos, que tem
livre movimentagdo a esta conta; i) determinar que o Banco Citibank
(Banco Operador) abstenha-se de fazer novos bloqueios e retiradas
(“sequestros”) de valores com o objetivo de realizar qualquer
especie de pagamento em favor dos Bancos (BNDES e Repassadores)
e de recompor os saldos minimos nas Contas Reservas, iii)
determinar que o BNDES e Bancos Repassadores depositem
judicialmente a quantia de R$338.088.877,64 (trinta e oito milhoes,
oitenta e oito mil, oitocentos e setenta e sete reais e sessenta e quatro
centavos), que corresponde a soma dos valores pagos aqueles
credores em maio e junho, proporcionalmente aos valores recebidos
por cada credor; iv) determinar que, a partir da publicagcdo desta
decisdo, o Banco Operador (Citibank) ndo proceda mais a
pagamentos diretamente ao BNDES e Bancos Repassadores,
depositando em Juizo, em conta judicial a ser criada, todo e qualquer
pagamento devido em razdo dos contratos de financiamento.”

Insurge-se o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e

Social - BNDES, alegando, que a r. decisdo ndo observou o contraditorio, pois o0s

credores nao tiveram oportunidade de se manifestar sobre a conclusao do Administrador

Judicial, tampouco tiveram acesso aos documentos mencionados pelas agravadas, visto

nao terem sido juntados aos autos. Além disso, a decisdo esta em desconformidade com

o disposto na Lei 11.101/2005 e com a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica,

de modo a desconsiderar elementos essenciais da estrutura contratual.

Ademais, trata-se de decisdo extra petita, pois ndo se verifica

nos pedidos da recuperanda qualquer mengdo sobre a sujeicdo dos créditos decorrentes

de cessao fiduciaria de recebiveis a recuperacao judicial. Ademais, a matéria deveria ser
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discutida em incidente proprio de Impugnacao de Crédito, ndo nos autos principais.

Aduz que a dificuldade financeira das agravadas nao decorre do
pagamento do financiamento bancdrio, mas do inadimplemento contratual dos
acionistas privados, que nao honraram os compromissos formalmente assumidos, qual
seja, suporte financeiro necessario a viabilizacdo da concessdo. Isso porque, no caso de
insuficiéncia das receitas operacionais, as parcelas da outorga ao Poder Concedente,
além de eventuais multas aplicadas pela ANAC, devem ser suportadas pelos acionistas
do empreendimento (UTC e TPI), ndo podendo tal responsabilidade ser imposta aos
bancos financiadores/repassadores.

Sustenta que o pagamento da divida com o agravante e demais
bancos repassadores ndo tem “o conddo de prejudicar a operagdo do Aeroporto de
Viracopos, o que se encontra claramente em linha, portanto, com o comando contido
nos artigos 28 e 28-A da Lei de Concessdes, que permite a cessdo fiduciaria de recursos
até o limite que ndo comprometa a operacionalizagdo e a continuidade da prestagdo do
servigo”.

Afirma, ainda, que, a verdadeira intencao das agravadas ¢ que os
recursos destinados ao pagamento do financiamento seja direcionado a uma conta
judicial, a fim de atender o concurso de credores da Recuperagao Judicial, ignorando o
disposto no art. 49, §3°, da Lei 11.101/2005.

Pondera que “o crédito, para realizar a sua finalidade de
auxiliar o crescimento, so pode circular e tornar-se acessivel em um ambiente dotado
de seguranca juridica. Afinal, na andlise do risco de crédito os bancos consideram os
prejuizos que tiveram com as operagoes anteriores, de maneira que o descumprimento
sucessivo de contratos financeiros (inadimplemento) pode causar efeito em cascata, ao
corroer a confianga dos agentes economicos e levar a um incremento nocivo das taxas
de juros, impeditivo da tomada de crédito e, consequentemente, do desenvolvimento
economico”’.

Nao ha evidéncias de que o montante estabelecido na cascata de
contas seja insuficiente para operagcdo do aeroporto, pelo contrario, trata-se de aeroporto
de exceléncia e premiado por seus servicos.

No tocante ao saldo da Conta Reserva, dispde que “caso as
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Contas Reserva estejam com seus saldos minimos incompletos, deve o Banco Operador
transferir recursos da Conta Centralizadora até que haja a recomposi¢dao dos saldos
minimos. Neste ponto, o Banco Operador (Citibank), ao efetuar tais transferéncias, esta
tdo-somente cumprindo o papel que lhe foi conferido na estrutura¢do do Contrato de
Cessdo e Administracdo”.

Informa que, ao questionar as recuperandas sobre os custos de
operacdo, solicitando dados que pudessem fundamentar eventual modificagdo das
condi¢des contratuais, as mesmas limitaram-se a responder que estavam em recuperacao
judicial, o que ndo faz sentido, pois o processo ndo ¢ impeditivo para apresentacdo das
informacgdes pleiteadas.

Ressalta que, ao contrdrio do alegado pelas agravadas, a
necessidade de majorar os recursos para operagdo ndo decorre do pagamento das
garantias fiduciarias, mas da violagdo dos contratos pelas recuperandas. Isso porque, a
ABVSA celebrou Cessao de Uso de Estacionamento com a Allpark Empreendimentos,
deixando de auferir receitas de aproximadamente R$2.000.000,00 (dois milhdes) por
més.

Nao ¢ possivel desconsiderar “fodo o arcabougo contratual e
legal, devendo ser demonstrado, com toda a transparéncia e clareza possiveis, quais
sdo os recursos faltantes para operacdo do Aeroporto e, porventura, decidir somente
sobre esse percentual faltante”.

Recurso distribuido por prevengdo gerada pelo Agravo de
Instrumento n° 2099092-87.2018.8.26.0000 (julgado em 26/09/2018).

O efeito suspensivo foi concedido, com o seguinte fundamento

(pp- 355/358):

“E certo que o art. 47 da Lei 11.101/205 visa evitar o
desaparecimento da empresa ao dispor que "4 recuperagdo judicial
tem por objetivo viabilizar a superagdo da situagcdo de crise
economico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutengdo da
fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos
credores, promovendo, assim, a preservagdo da empresa, sua _fung¢do
social e o estimulo a atividade economica.”

Todavia, ndo se pode acolher todas as pretensdes da recuperanda,
ainda que visando sua manutencdo, impondo-se uma analise
aprofundada de todas as normas, negocios juridicos e principios
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envolvidos na questdo, sob pena de transformar o instituto da
recuperagdo judicial em medida protetiva de ingeréncias
administrativas.

No caso, as apeladas alegam que nao teriam condi¢des financeiras de
operar ja no més de setembro, em razdo do baixo repasse pelo
administrador da “Conta Distribuicao” (Banco Citibank), o que nao
parece verossimil, ja que o percentual realizado na conta Opex
sempre foi de 50%, ressaltando que isso ocorre ha mais de 4 anos.
Nao se pode olvidar, ainda, da obrigacdo dos acionistas efetuarem os
aportes necessarios, conforme previsto no Contrato de Suporte de
Acionistas e Outras Avencas (fls. 1469/1484), o que, de certo, ndo
ocorreu.

Importante mencionar, por fim, que o Superior Tribunal de Justica ja
se manifestou sobre a devolucdo de wvalores por instituigdes
financeiras que possuam garantia fiduciaria:

“PROCESSUAL CIVIL. DIREITO EMPRESARIAL. EMBARGOS
DE DECLARACAO NO RECURSO ORDINARIO EM MANDADO
DE SEGURANCA. EMBARGOS DE DECLARACAO RECEBIDOS
COMO AGRAVO REGIMENTAL. CARATER INFRINGENTE.
PRINCIPIO DA FUNGIBILIDADE. RECUPERACAO JUDICIAL.
CEDULA DE CREDITO GARANTIDA POR CESSAO
FIDUCIARIA DE DIREITOS CREDITORIOS. NATUREZA
JURIDICA. PROPRIEDADE FIDUCIARIA. NAO SUJEICAO AO
PROCESSO DE RECUPERACAO JUDICIAL.

1. O nitido caréater infringente das razdes dos embargos de declaracdo
autorizam o seu recebimento como agravo regimental em
homenagem aos principios da fungibilidade recursal e da economia
processual.

2. Os créditos garantidos por cessdo fiducidria de recebiveis ndo se
sujeitam a recuperacao judicial, a teor do que dispde o art. 49, §3°, da
Lein. 11.101/2005.

3. No caso concreto, foi determinado nos autos de recuperacdo
judicial que instituicdo financeira devolvesse, diretamente & empresa
recuperanda, os créditos recebidos por cessdo fiduciaria. Tal decisdo
representa violacdo frontal a norma juridica, uma vez que os créditos
garantidos por cessdo fiduciaria ndo se submetem aos efeitos da
recuperagdo judicial (art. 49, §3° da Lei 11.101/2005), impondo-se,
em consequéncia, a sustacdo de seus efeitos lesivos ao direito do
embargante.

4. Embargos de declaracdo recebidos como agravo regimental, ao
qual se da provimento.” (EDcl em MS n° 41.646/PA, Rel. Min.
Antonio Carlos Ferreira, Quarta Turma, j. 24/09/2013)

Portanto, diante de todos os fatos narrados e documentos
apresentados, bem como por se tratar de institui¢des solventes, defiro
o efeito suspensivo pleiteado.”



THRIBINAL

= — PODER JUDICIARIO
— TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO

Oposi¢do ao julgamento virtual do recurso (pp. 361/362).

Contraminuta apresentada as pp. 364/405, acompanhada dos
documentos de pp. 406/457, sustentado, em sintese, que: a) a estrutura em cascata
mostrou-se inadequada diante do baixo fluxo de passageiros e cargas, além dos eventos
ensejadores de desequilibrio econdmico-financeiro do contrato; b) os bancos estdo se
pagando prematuramente, comprometendo as operacdes e a propria continuidade do
servico publico; c) o principio da continuidade do servigo publico ndo foi observado
pelos bancos financiadores, violando-se, inclusive, o art. 28 da Lei de Concessdes; d)
existe uma parcela indisponivel dos direitos emergentes da concessdo, qual seja, o
montante necessario a operacionalizac¢do; e) apenas o lucro da concessionaria poderia
ser dado em garantia (cessao fiduciaria); f) contratos de suporte de acionistas sdo
comuns em financiamentos de grande porte, o que ndo torna ineficaz a previsao de que a
fruicdo dos recebiveis estd limitada pelo art. 28 da Lei de concessdes; g) ndo ha
necessidade de relatorio detalhado de todos os custos operacionais, pois estes sao 0s
mesmos reportados ao Banco Operador; h) ao contrario do alegado pela agravante, os
bancos tiveram total acesso as informagdes apresentadas pelas recuperandas,
manifestando-se nos autos de origem; i) o banco agravante ndo comprovou qualquer
prejuizo ao seu recurso; j) a extraconcursalidade dos créditos somente foi abordada em
atengdo aos argumentos levantados pelos proprios bancos; e k) ndo basta a transcricao
do art. 28 da Lei de Concessoes no contrato de financiamento, devendo tal limitacdo ser
observada pelas institui¢des financeiras quando do seu cumprimento.

Manifestagdo da administradora judicial as pp. 458/461 e
494/517, concluindo que:

“69. Conforme acima exposto, a Administradora Judicial entende que
tanto a LRF quanto a Lei de Concessdes autorizam a cessao fiducidria
em garantia de recebiveis futuros de concessionaria de servigos
publicos. Os créditos assim garantidos constituem créditos
extraconcursais, porém até o limite estabelecido pelos arts. 28 e 28-A
da Lei de Concessdes, para ndo comprometer a continuidade da
prestacao do servigo.

70. Os valores que foram depositados na Conta Opex durante o
periodo analisado ndo foram suficientes para cobrir os custos e
despesas com efeito caixa da operacdo das Agravadas (conforme,
alids, consta no grafico da fl. 15 da Andlise Financeira).
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71. Mantido o padrdo de receitas, custos e despesas observados e o
patamar dos recursos originalmente destinados a Conta Opex
utilizados para recompor o saldo minimo das Contas Reservas, as
operacdes das Agravadas poderdo ser prejudicadas.

72. Assim, entende a Administradora Judicial que se deve ajustar os
valores destinados a Conta Divida, que devera receber apenas a
parcela dos recebiveis que nao prejudique a continuidade do servigo
publico concedido.

73. Por fim, o aporte dos Acionistas (diretos — ABSA e INFRAERO;
e indiretos — UTC e TPI) previsto no ESA ¢ para fazer frente ao
pagamento da outorga, e ndo dos custos e despesas operacionais.
Somado a isso a situacdo de insolvéncia de TPI e UTC, conforme
informado pelas Agravadas, entende esta Administradora Judicial que
a existéncia do ESA ndo constitui fundamento para evitar-se a
incidéncia da norma contida nos arts. 28 e 28-A da Lei de
Concessoes.”
Manifestagdo da Agéncia Nacional da Aviagdo Civil — ANAC
(pp.462/468 e 491/492), concluindo: “(...) considerando a necessidade de observancia,
respeito e cumprimento aos contratos, considerando a relevancia do sistema de
financiamentos de infraestrutura e considerando a existéncia de deveres especificos de
aporte de capital em situagoes de insuficiéncia de recursos para o pagamento de
outorgas e multas, a ANAC ndo se opoe as teses defendidas pelo Banco agravante e
entende que as obrigacoes de pagamento de recursos necessdrios ao adimplemento de
dividas das Agravadas com o Poder Concedente decorrem de deveres especificos”.
Peticdo da Empresa Brasileira de Infraestrutura Aeroportudria -
INFRAERO (pp. 469/474), opinando pelo ndo provimento do recurso, pois ‘resta
demonstrado nos autos, notadamente nas manifestagoes langadas pela Administradora
Judicial, que a reten¢do de parte dos recebiveis em favor dos Bancos, em montantes
que comprometem a operacionalizagdo e a continuidade da prestacdo dos servigos,
tem o conddo de acarretar prejuizos a propria manuten¢do da concessdao, podendo
comprometer a operac¢do e o funcionamento do Aeroporto de Viracopos, na medida em
que tais valores seriam destinados para prover o seu custeio”.

Parecer da d. Procuradoria Geral de Justica as pp. 574/575,

opinando pelo ndo provimento do recurso:
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“Consoante se infere do processado, o crédito ostentado pelo banco
agravante ¢ garantido por alienacdo fiduciaria de recebiveis, e como
tal ndo esté sujeito aos efeitos da recuperacao judicial.

De ver-se, ainda, que os argumentos utilizados pela recuperanda
importam em alijar a garantia ofertada livremente, sob o palio da
preservacdo da empresa que ndo pode ser principio absoluto.”

E o relatorio.

I) Como j4 mencionado quando do deferimento do efeito

suspensivo ao presente recurso, ndo ha que se falar em nulidade da r. decisdo, uma vez que a

mesma encontra-se fundamentada:

()

E certo que um processo de recuperacdo judicial envolve
interesses de uma pluralidade de credores, pertencentes geralmente a classes diversas,
0 que torna uns preferenciais em relacdo a outros, também se diferenciando entre si no
tocante a existéncia ou ndo de garantias em relagdo a seus créditos, sendo que, na
primeira hipotese, em havendo garantia de natureza fiduciaria, de forma genérica, o
artigo 49 §3°da Lei 11.101/05 exclui tais créditos do pleito recuperacional.

No caso em tela, contudo, esta-se diante de situa¢do peculiar
em razdo da natureza da atividade desempenhada, qual seja, a recuperagdo judicial de
aeroporto internacional, cuja exploracdo foi cedida as recuperandas por meio de
contrato de concessdo entabulado entre tais empresas e o Poder Concedente, tendo
como objeto, mais especificamente nos exatos termos do referido contrato; "a
concessdo dos servigos publicos para a amplia¢do, manutengdo e exploragdo de
infraestrutura aeroportudria do Complexo Aeroportuario, a ser implementada em
quatro fases (...)" (capitulo Il Do Objeto, clausula 2.1 fls. 676).

Dai exsurge a necessidade de proceder-se a uma interpreta¢do
em conjunto e de modo sistematico das normas legais e contratuais vigentes, cotejando-
as com a particularidade do servigo publico prestado, com a real situagdo economica
das recuperandas, bem como sendo necessario perquirir-se, dentro deste contexto, se se
mostram verossimeis as alegacoes das autoras no tocante a tese de que os valores
automaticamente retidos pelos Bancos em razdo das garantias que possuem seriam

imprescindiveis para a propria manuteng¢do e funcionamento do servigo prestado.
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Em sendo assim, cumpre discorrer o que segue.

Dispoe o artigo 28 da Lei n° 8987/95, a qual se aplica ao caso
em tela, o seguinte:

"Art. 28. Nos contratos de financiamento, as concessionarias
poderdo oferecer em garantia os direitos emergentes da concessdo, até o limite que ndo
comprometa a operacionalizagdo e a continuidade da presta¢do do servigo".

A cessdo, pela concessionaria, em cardter fiduciario, de seus
créditos futuros, também é possivel segundo dicg¢do do artigo 28-A da mesma lei.

Em sentido idéntico, o contrato de concessdao, assinado entre as
recuperandas e o Poder Concedente, também estatui, em sua clausula 4.2, no Capitulo
1V, que:

Capitulo IV DA REMUNERACAO DA CONCESSIONARIA:

"(..) 4.2. A concessionaria fica autorizada a ceder
fiduciariamente aos financiadores, nos termos do artigo 28-A da Lei 8.987/95, os
créditos decorrentes das Receitas Tarifarias e Nao Tarifarias, com o objetivo de
garantir os contratos de mutuo de longo prazo, até o limite que ndo comprometa a
operacionalizagdo e a continuidade da presta¢do do servigo".

Ora, o que se percebe, comparando-se tanto a Lei de Concessdo
quanto o contrato de concessdo, é que houve por parte do legislador pdtrio uma
preocupagado, ou melhor, uma cautela, em resguardar o oferecimento de garantias por
parte da concessionaria a limites razoaveis que ndo comprometam a operacionaliza¢do
e a continuidade da prestag¢do do servigo.

E tal cautela se justifica, como resta claro, ante a necessidade e
imperiosidade do servico publico concedido, cuja execug¢do e continuidade esta
revestida de inegavel interesse publico.

Em outras palavras, procurou-se tutelar o servigo publico
concedido frente aos credores com garantia fiducidria, fixando-se como critério um
limite que ndo comprometesse a propria continua¢do e execugdo do servigo.

No caso em tela, esti-se diante de servico publico
aeroportuario, sendo o Aeroporto Internacional de Viracopos reconhecido inclusive

fora do pais pelo padrao de exceléncia do servico prestado a usuarios no transporte de
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cargas e passageiros. Ndo ha qualquer indicio nos autos de que as questoes
economicas que ensejaram o pedido de recuperagdo tenham interferido na qualidade
da prestacdo de servigos ou que tenha havido, até o momento, alguma paralisagdo de
suas atividades.

Ha pleitos no dmbito administrativo, bem como pleitos ja
Jjudicializados, estes relacionados a questoes pertinentes ao contrato de concessdo e
envolvendo o Poder Concedente, por meio do qual pretendem as recuperandas discutir
matérias que, a seu ver, geraram desequilibrio contratual e ensejaram, juntamente com
um estudo de demanda futura ndo concretizada (em razdo do contexto da crise
economica nacional), o cenario atual de crise de solvéncia.

E suas alegagoes, especificamente as relacionadas a frustra¢do
da demanda esperada, parecem encontrar respaldo nos numeros apresentados pelo
parecer da Administradora Judicial (as fls. 15 da analise financeira), onde se verifica
que, de fato, mesmo em periodo anterior ao pedido de recuperagdo judicial ja havia
déficit entre as receitas auferidas e despesas despendidas pelas recuperandas para
custeio da operagdo.

Do mesmo modo, possivel dizer que contribuiu para o cenario
de crise e desordem financeira relacionada a impontualidade das recuperandas no
cumprimento de suas obrigacoes, a falta de aportes de valores por seus acionistas
indiretos, UTC e TPI, ambas respectivamente em recuperacdo judicial e extrajudicial,
circunstdancia que poderd sujeitar tais empresas a investigagcoes, em todas as searas,
quanto a suas responsabilidades pelo evento danoso, mas que ndao podem ensejar, no
ambito deste processo, a puni¢do da propria atividade empresaria que desempenham.

Ocorre que, a despeito de tais consideragoes, entendo, salvo os
Jjudiciosos entendimentos em sentido contrario, que as normas atinentes a concessdo de
servigos publicos e o contrato que regula a espécie devem ser interpretados em
consondncia com o proprio contrato de cessdo fiduciaria firmado com os Bancos (itens
15,26 e 29, "a", "b" e "c") e, mais ainda, com a propria Lei de Recuperagdo Judicial,
ou seja, visando salvaguardar tanto a supremacia do interesse publico quanto o
Principio da Preservag¢do da Empresa que, a meu ver, no caso em tela, sdo corolarios

um do outro.
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Explico.

A par tanto da disposigdo legal quanto contratual previstas no
artigo 28 da Lei de Concessoes e na clausula 4.2 do Contrato de Concessdo, as quais,
como dito, constituem um arcabouco juridico que determina a limitagdo das garantias
fornecidas aos financiadores a pardmetros que ndo impe¢cam a propria manuten¢do e
continuidade do servigo concedido, observo que o proprio Contrato de Cessdo
Fiduciaria, nos itens 25, 26 e 29, "a", "b" e "c", também estatui igual norma, que ora
transcrevo:

"25. CONTAS BLOQUEAVEIS as CONTAS
ARRECADADORAS, a CONTA DISTRIBUIDORA, a CONTA CENTRALIZADORA, a
CONTA OPERACAO, a CONTA DIVIDA, as CONTAS PAGAMENTO, as CONTAS
RESERVA, a CONTA OUTORGA, a CONTA MULTA, a CONTA SUPORTE, a CONTA
SUPORTE MULTA, a CONTA VESA, a CONTA ARRECADADORA VESA e a CONTA
VESA CENTRALIZADORA, devendo sempre, em qualquer caso, ser observado o
disposto no art. 28 da Lei de Concessoes,

26. CONTAS CEDIDAS as CONTAS ARRECADADORAS, a
CONTA DISTRIBUIDORA, a CONTA CENTRALIZADORA, a CONTA OPERACAO, a
CONTA DIVIDA, as CONTAS PAGAMENTO, as CONTAS RESERVA, a CONTA
SUPORTE e a CONTA SUPORTE MULTA, a CONTA VESA, a CONTA VESA
CENTRALIZADORA e a CONTA ARRECADADORA VESA, devendo sempre, em
qualquer caso, ser observado o disposto no art. 28 da Lei de Concessoes,

()

29. DIREITOS CEDIDOS ABVSA todos os direitos creditorios,
atuais e futuros, que sdo, neste ato, fiduciariamente cedidos pela ABVSA aos
CESSIONARIOS e dentre os quais estdo os seguintes:

a. Todos os direitos emergentes do CONTRATO DE
CONCESSAO observado o disposto no art. 28 da Lei de Concessées, na forma deste
CONTRATO inclusive os relativos a eventuais indenizagoes a serem pagas pelo
PODER CONCEDENTE em decorréncia da extingdo, caducidade, encampac¢do ou
revogagdo da concessido objeto do CONTRATO DE CONCESSAO, consoante o

disposto no artigo 35 da Lei de Concessoes,
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b. excetuados os valores destinados ao pagamento das TAXAS,
todos os direitos creditorios da ABVSA, presentes e futuros, provenientes também de
quaisquer subsidiarias e/ou empresas controladas que venham a ser constituidas,
decorrentes do CONTRATO DE CONCESSAO, incluindo, mas sem limitacdo, as
receitas tarifarias e as receitas ndo-tarifarias, além de todas e quaisquer indeniza¢oes
a serem recebidas nos termos das garantias e apolices de seguro contratadas nos
termos do CONTRATO DE CONCESSAO, assegurado a ABVSA o valor para o
pagamento essencial ao cumprimento das suas obrigacoes assumidas no CONTRATO
DE CONCESSAO, nos termos do artigo 28 da Lei de Concessoes, na forma deste
CONTRATO;

c. todos os direitos creditorios decorrentes de contratos
celebrados e/ou a serem celebrados conforme necessario para a explorag¢do da
CONCESSAO, incluindo (i) o Contrato de Prestacdo de Servicos e Fornecimentos em
Regime de Empreitada Global sob a Modalidade EPC-Turn Key Lump Sum (Contrato
EPC), celebrado entre a ABVSA e o Consorcio Construtor Viracopos (formado pelas
empresas Constran S.A. Constru¢oes e Comércio e Construtora Triunfo S.A), (ii) os
contratos de exploragdo de espacos comerciais descritos e individualizados na Parte A
do Anexo VI, atualizada periodicamente, através da assinatura de aditamento a esse
CONTRATO; (iii) os contratos de seguro e respectivas apolices descritos e
individualizados na Parte B do Anexo VI, atualizada periodicamente, através da
assinatura de aditamento a esse CONTRATO; e (iv) os contratos de arrecada¢do
celebrados com os BANCOS ARRECADADORES, conforme descritos e
individualizados na Parte C do Anexo VI, atualizada periodicamente, através da
assinatura de aditamento a esse CONTRATO, assegurado a ABVSA o valor para o
pagamento essencial ao cumprimento das suas obrigacoes assumidas no CONTRATO
DE CONCESSAO, nos termos do artigo 28 da Lei de Concessées, na forma deste
CONTRATO;" (grifei)

Assim, parece-me que os proprios Bancos, ao empreenderem
esforcos e verbas para financiar o empreendimento da atividade aeroportudria, dada
as particularidades do caso ou seja, exatamente por se tratar de servico publico

concedido buscaram observar fielmente os ditames legais atinentes a espécie, até
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mesmo porque, em ultima andlise, cedigo é que a faléncia da atividade e a quebra da
empresa, por si sO, sdo fatores que geralmente representam maiores e inegaveis
prejuizos aos proprios credores, dentre eles as institui¢oes financeiras.

Deste modo, entendo que o Principio da Boa-Fé Contratual, em
suas facetas objetiva e subjetiva, também esta a regular a relagdo firmada entre as
recuperandas e os bancos financiadores no tocante a cessdo de garantias dadas, ja que
estdo todos imbuidos, em ultima analise, do mesmo proposito de compatibilizar a
execucgdo dos termos do contrato e possibilitar a preservagdo do servigo publico cedido
em seus limites minimos de manuten¢do e funcionamento.

E, ainda, imperioso ressaltar que ha plena compatibilidade da
Lei 11.101/05, mesmo considerando-se o teor do artigo 49 §3°, com toda esta ordem de
ideias. Dispoe o mencionado artigo, no tocante a extraconcursalidade do crédito
garantido por cessdo fiducidria:

()

Em sendo assim, ao interpretarmos de forma sistemdtica e
harmoénica toda a legislagdo e contratos mencionados, considerando todas essas
normas como validas e eficazes para solucdo do conflito de interesses ora posto, e
sopesando-se, no caso em tela, os Principios da Supremacia do Interesse Publico, o
Principio da Continuidade do Servico Publico, da Fung¢do Social e da Preservagdo da
Empresa, entendo que a inclusdo dos créditos pertencentes aos Bancos, ainda que
contemplem garantias cedidas fiduciariamente, devem integrar o plano de recuperagdo
Jjudicial.

Observo que ndo se trata de mitigar o Principio da Forca
Vinculante dos Contratos, tampouco a autonomia da vontade que se traduz na
liberdade de contratar, mas sim de adequar a propria previsdao contratual estabelecida
nas clausulas 25, 26 e 29, "a", "b" e "c" do Contrato de Cessdo de Garantias aos
principios acima mencionados.

()

Tracado este entendimento, restava a demonstragdo contabil e
financeira de que, de fato, a situag¢do de crise das recuperandas ensejaria o deferimento

dos pedidos formulados na peticdo de fls. 8.257/8.2835.
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E, neste sentido, a prova necessaria foi acostada aos autos com
o relatorio da Administradora Judicial denominado "andlise financeira do grupo”,
extremamente bem fundamentado, que comprovou detalhadamente o funcionamento da
cascata de pagamentos e os bloqueios e repasses que foram feitos pelos Bancos a partir
da Conta Centralizadora para as Contas Opex e Divida e desta para as Contas Reserva
e Pagamento, em percentuais que, no proposito de proceder ao pleno e pronto
pagamento dos proprios Bancos, acabaram por agravar ainda mais a situagdo de crise
das recuperandas e poderdo, em um futuro proximo, levar ao comprometimento do
proprio custeio da operagdo em prejuizo da continuidade do servigo.

Em outras palavras, no periodo anterior ao pedido de
recuperagdo judicial, a Conta Centralizadora destinava 50% de seus valores a Conta
Opex (para custeio da operagdo) e 50% a Conta Divida (conta, grosso modo, que
servia ao pagamento dos Bancos). No meses subsequentes, contudo, em maio e junho
deste ano, respectivamente foram destinados os percentuais de 45% a conta Opex e
55% a Conta Divida, e 42% a Conta Oepx e 58% a Conta Divida.

A diferenca de tais percentuais, ainda que tenha tido por
finalidade a recomposi¢do da Conta Reserva, acabou por ensejar maior agravamento
da crise, ressaltando-se, ainda, que valores da conta reserva ja haviam sido usados
pelos Bancos anteriormente para pagarem as parcelas de seus proprios
financiamentos.

E, exatamente a prevaléncia ampla e irrestrita dos Bancos
quanto ao recebimento das parcelas de seus financiamentos, consubstanciada
exatamente na garantias que possuem decorrentes da cessdo fiducidria e no sistema de
cascata de pagamentos, acabou por agravar a situacdo de crise e assim, em
consequéncia, dar ensejo, por parte das recuperandas, a situag¢do de mora junto ao
pagamento das taxas de outorgas devidas ao Poder Concedente, o que culminou com o
processo administrativo de caducidade para retomada do servico pela ANAC.

()

Ora, se os Bancos também pretendem a execu¢do de suas
garantias ressalvando-se os limites legais que preveem a manutengdo e continuidade do

servico publico, me parece que, agora, também devem integrar o sistema
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recuperacional que intenta superar a dificuldade economica atual e permitir a
preservagdo das empresas recuperandas em prol da continuidade do servigo publico
que, em termos operacionais, vem sendo bem prestado até o presente momento em
beneficio de seus milhares de usuarios.”

II) Ao contrario do entendimento do banco agravante, a
discussdo sobre as garantias de recebiveis e a estrutura em cascata ndo pode ser travada
em incidente de impugnag¢do de crédito, somente apds a publicagdo da relacdo de
credores.

Isso porque, nao se trata de mera classificagdo do crédito, mas
da operacdo do aeroporto. Assim, postergar o debate dos efeitos da cascata e da
necessidade de maiores recursos para a operacionalizagdo seria descabida e, quiga,
inuatil, uma vez que a quebra das empresas ou a paralisacdo dos servigos aeroportuarios
poderiam preceder tal publicacao.

Portanto, ndo houve qualquer irregularidade nesse aspecto.

IIT) As questdes debatidas na presente recuperagdo, todavia, nao
se limitam ao direito empresarial, tampouco a relagdo entre devedores e credores. Ha
um interesse de ambito nacional e, quicd, internacional, devido aos vultosos negocios
que envolvem a concessdo de servigo publico.

Nesse diapasao, importante discorrer sobre as matérias
envolvidas no caso, a fim, inclusive, de compreender o posicionamento adotado por esta
Relatoria.

A) A infraestrutura estd diretamente relacionada ao
desenvolvimento de um pais e, diga-se, no Brasil, trata-se de verdadeiro “gargalo” ao
crescimento da economia, dificultando a geracdo de empregos e desenvolvimento
industrial.

Nao se pode olvidar que a infraestrutura ndo ¢ um fim em si
mesma, mas um meio para o cumprimento de um objetivo estatal, necessitando, por
conseguinte, de grande investimento, seja publico ou privado. E, nesse aspecto, o
déficit anual ¢ muito grande, sobretudo se considerada a necessidade do pais.

Sabe-se que a caréncia estrutural do financiamento ¢ um dos

principais responsaveis pelo esgotamento dos ciclos de crescimento econdmico, razao
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pela qual, deve-se fortalecer o investimento interno de longo prazo. Para isso, mostra-se
relevante a reducdo dos riscos globais e a criagdo de um estado de confianga.

Como citado por Luis Fernando Massonetto (Aspectos
Macrojuridicos do Financiamento da Infraestrutura; in Elementos de Direito da
Infraestrutura, Coordenac¢ao Gilberto Bercovici e Rafael Valim; Ed. Contracorrente, Sao
Paulo, 2015, p. 45): “Como aponta Natan Silver, 'o risco lubrifica as engrenagens da
economia de livre mercado, a incerteza é o cascalho que faz a engrenagem emperrar'.
A capacidade de mensuragdo das incertezas é vital para impulsionar os negocios de
longo prazo. Em primeiro lugar, tal capacidade permite a composi¢do da matriz de
riscos do projeto, possibilitando a distribui¢do dos encargos entre os participantes da
atividade. Em segundo lugar, a técnica de mensura¢do das incertezas indica as
possibilidades de mitigagdo dos riscos, sugerindo estruturas de garantias mais
adequadas”.

Por se tratar de projeto de longo prazo, devem ser considerados
todos os ciclos envolvidos na sua implementagao, distribuindo-os entre os participantes
e garantindo que cada player assuma parte do risco. Ainda transcrevendo referido autor,
“os riscos envolvidos nas etapas intermediarias podem implicar a destruicdo de
capitais, a interrup¢do da valorizagdo e o fracasso do projeto global. Para mitigar
esses riscos, o sistema de crédito é um agente importante. Ndo somente porque
harmoniza as diversas temporalidades dos capitais envolvidos no projeto de longo
prazo mas porque cria funding para projetos altamente rentaveis, mas de longa
maturagdo. A instrumentalizagdo do crédito para os projetos de infraestrutura depende
da viabilizag¢do de funding para o projeto especifico e de funding no sistema financeiro
nacional para lastrear a expansdo do financiamento de longo prazo. (...) Ao lado dos
instrumentos financeiros, juridicamente formatados, a viabilidade dos projetos de
infraestrutura exige o desenvolvimento de instrumentos juridicos que auxiliem a
ponderagdo de riscos e atuem na mitigag¢do das incertezas messuradas”.

Assim, além do financiamento, os projetos e investidores em
infraestrutura necessitam de seguranga juridica, o que somente ¢ possivel quando
observados o ordenamento juridico vigente e as cldusulas contratuais.

B) A maior parte do capital empregado em projetos de
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infraestrutura ¢ obtido de parceiros privados, sendo imprescindivel que os contratos de
financiamento estabelecam garantias e prote¢des aos financiadores.

O custo da divida ¢ estabelecido na propor¢ao dos riscos, assim,
quanto menor o risco ao financiador, menor o custo para as empresas/concessionarias. A
remuneracdo ¢ feita por meio de (a) uma taxa pela estruturagdo do financiamento; (b)
uma taxa basica de mercado; e (c¢) uma taxa que remunera o risco do financiador
(spread).

Devido aos vultosos recursos necessarios nas concessoes, a
opc¢ao utilizada ¢ o gerenciamento do risco de inadimplemento, oferecendo-se como
garantia as receitas operacionais futuras. Portanto, a garantia do financiamento depende
do sucesso do empreendimento.

Nesse diapasdo, as concessiondrias celebram com os bancos
(publicos e privados) um complexo padronizado de contratos denominado project
finance, nos quais sdo estabelecidas diversas garantias aos financiadores, incluindo,
imoveis, acdes de emissao da Sociedade de Proposito Especifico, ativos utilizados no
projeto, direitos emergentes e créditos ou recebiveis do projeto (com a implantacio de
estrutura de contas em cascata).

Importante mencionar, ainda, a celebracdo de um contrato de
suprimento ou capitalizagdo pelos socios, denominado Equity Support Agreement —
ESA, prevendo hipoteses de aporte de valores pelos socios.

IV) Apdés uma breve introducdo ao tema, passa-se ao project
finance resultante da concessdo do Aeroporto Internacional de Viracopos.

As empresas integrantes do consorcio vencedor (TPI, UTC e
EGIS) constituiram a sociedade “Aeroportos Brasil S.A” (ABSA) para atuar como
acionista privado da “Aeroportos Brasil — Viracopos S.A” (ABV). A Infraero detém
49% da sociedade. O contrato de concessdo foi celebrado entre o Poder Concedente e a
ABV em 14.06.2012.

Visando a implantagdo do projeto de ampliagdo do aeroporto, as
agravadas celebraram diversos contratos com institui¢des financeiras, dentre eles o
“Contrato de Cessao Fiduciaria de Receitas, Administra¢ao de Contas, Constitui¢do de

Garantia e Outras Avengas” (fls. 291/871), além do “Contrato de Compartilhamento de
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Garantias e outras Avencas”, outorgando, entre outras garantias, os recebiveis
decorrentes da operagdo do aeroporto.

A estrutura de contas em cascata mostrou-se adequada ao caso,
uma vez que deveria ser assegurado o atendimento aos custos operacionais da
concessao, nos termos da Lei 8987/954 (Lei de Concessdes). A administragdo das
contas deveria ser feita por banco independente, elegendo-se o Banco Citibank S.A
(banco operador).

A fim de elucidar referida estrutura, transcrevo relatorio da
pericia prévia (fl. 7238 dos originais):

“Conta Distribuidora: De titularidade da ABV. E a conta de
onde saem todos os recursos existentes que sdo distribuidos para as demais contas,
conforme fluxo indicado pelo contrato (Clausula 6?).

Conta Taxa: De titularidade da ABV, referem-se ao pagamento
de taxas. O saldo remanescente ¢ transferido para conta centralizadora (Clausula 6%).

Conta centralizadora: De titularidade da ABV. Centraliza
todos as receitas ap6s o pagamento das taxas. 50% dos recursos ali contidos sdo
destinados a conta divida e o restante a conta de operagao (Clausula 8%).

Conta Opex: De titularidade da ABV. Os valores ali contidos
sao utilizados para fins de custeio da operagao em geral. O saldo ¢ depositado na conta
divida (Clausula 8%).

Conta Pagamento e Conta Reserva: De titularidade da ABV,
sdo contas de garantia que devem conter o valor minimo depositado de:

* Conta pagamento: 1 parcela dos contratos remunerados a
TJLP, IPCA e das Debéntures

* Conta reserva: 3 parcelas do contrato remunerado a TILP e 1
parcela referente ao pagamento das Debéntures.”

Dessa forma, restou estabelecido que 50% da conta
centralizadora seria repassado aos financiadores e 50% destinado ao custo de
operacionalizacdo. Importante mencionar que houve ressalva quanto ao disposto na Lei

de Concessoes:



THRIBINAL

= — PODER JUDICIARIO
— TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO

“Art. 28. Nos contratos de financiamento, as concessionarias poderao
oferecer em garantia os direitos emergentes da concessdo, até o
limite que nio comprometa a operacionalizacio e a continuidade
da prestacio do servico.

Art. 28-A. Para garantir contratos de mutuo de longo prazo,
destinados a investimentos relacionados a contratos de concessdo, em
qualquer de suas modalidades, as concessiondrias poderdo ceder ao
mutuante, em carater fiduciario, parcela de seus créditos operacionais
futuros, observadas as seguintes condicdes:

I - o contrato de cessdo dos créditos devera ser registrado em Cartorio
de Titulos e Documentos para ter eficacia perante terceiros;

I - sem prejuizo do disposto no inciso I do caput deste artigo, a
cessdao do crédito ndo tera eficacia em relacdo ao Poder Publico
concedente senao quando for este formalmente
notificado;

III - os créditos futuros cedidos nos termos deste artigo serdo
constituidos sob a titularidade do mutuante, independentemente de
qualquer formalidade adicional;

IV - o mutuante podera indicar institui¢do financeira para efetuar a
cobranca e receber os pagamentos dos créditos cedidos ou permitir
que a concessiondria o faca, na qualidade de representante e
depositaria;

V - na hipotese de ter sido indicada institui¢do financeira, conforme
previsto no inciso IV do caput deste artigo, fica a concessionaria
obrigada a apresentar a essa os créditos para cobranga;

VI - os pagamentos dos créditos cedidos deverdo ser depositados pela
concessionaria ou pela instituicdo encarregada da cobranca em conta
corrente bancaria vinculada ao contrato de mutuo;

VII - a institui¢do financeira depositaria devera transferir os valores
recebidos ao mutuante & medida que as obrigacdes do contrato de
mutuo tornarem-se exigiveis; e

VIII - o contrato de cessdo dispora sobre a devolucdo a
concessionaria dos recursos excedentes, sendo vedada a retencdo do
saldo apds o adimplemento integral do contrato.

Paragrafo tunico. Para os fins deste artigo, serdo considerados
contratos de longo prazo aqueles cujas obrigagdes tenham prazo
médio de vencimento superior a 5 (cinco) anos.” (destaquei)

Em 10/02/2014, as partes celebraram o “Contrato de Suporte de

Acionistas e outras Avengas” (pp. 1469/1484), no qual restou estabelecido:

“CLAUSULA PRIMEIRA
APORTES DOS ACIONISTAS DIRETOS

1.1 A ABSA se obriga, na propor¢do de sua participacdo societaria,
em cardter irrevogavel e irretratavel, a aportar, no
INTERVENIENTE, os recursos necessarios para a liquidagao integral
das parcelas anuais de Contribuicdo ao Sistema (OUTORGA),
compreendidas a Contribui¢do Varidvel (Outorga Variavel) e a
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Contribui¢ao Fixa (Outorga Fixa), devidas pelo INTERVENIENTE a
Unido Federal, conforme CONTRATO DE CONCESSAO.

1.2 A INFRAERO tera a op¢do de acompanhar a ABSA na realizagdo
dos aportes mencionados no item 1.1 e no prazo mencionado no item
3.1 na proporcdo de sua participagdo societdria no
INTERVENIENTE, observado o disposto no ACORDO DE
ACIONISTAS DO INTERVENIENTE e o previsto no CONTRATO
DE CONCESSAO.

1.3 Caso a INFRAERO nao realize o aporte previsto nos termos do
item 1.2, a ABSA se obriga, em carater irretratavel e irrevogével, a
realizar o aporte nao efetivado pela INFRAERO no
INTERVENIENTE, independentemente de sua participacdo
societaria, de forma a assegurar que o INTERVENIENTE honre
integralmente a obrigacdo de pagamento anual da OUTORGA.

(..

CLAUSULA SEGUNDA
OBRIGACOES DOS ACIONISTAS INDIRETOS

2.1 Os ACIONISTAS INDIRETOS se obrigam, em carater
irrevogavel e irretratavel, a aportar na ABSA os recursos necessarios
para a liquidacdo integral das parcelas anuais de Outorga Variavel e
de Outorga Fixa, de modo que a ABSA aporte no INTERVENIENTE,
observado o disposto na Clausula Primeira.

2.2 Para fins do item 2.1 desta Clausula, os ACIONISTAS

INDIRETOS assumem a obrigacdo de realizar os aportes de capital

na ABSA de forma nd3o solidaria, podendo, contudo, aportar

independentemente de suas participagdes societarias.”

Assim, o ESA estabelece aporte de capital pelos acionistas para
pagamento da outorga. Dessa forma, ndo ha que se reformar a r. decisdo com base no
ESA, impondo-se aos acionistas o custeio da operacionalizagao.

Como bem mencionado pela Administradora Judicial (p.515):
“(...) o ESA, por ser destinado a assegurar o pagamento da outorga, ndo afasta a
aplicagdo do art. 28 da Lei de Concessoes, que trata de delimita¢do de valores
destinados a Conta Opex, antes que se cogite de complementar os valores destinados a
Conta Outorga por meio do ESA”.

V) No tocante aos recebiveis da VESA (Viracopos
Estacionamento S.A), importante mencionar a inexisténcia de vedacdo expressa no
Contrato de Cessao sobre a terceirizagao dos servigos.

E certo que seus recebiveis foram cedidos aos financiadores,



THRIBINAL

= — PODER JUDICIARIO
— TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO

razdo pela qual a validade do 'Contrato de Cessao de Uso de Estacionamento em
Aeroporto' esta sub judice. Nao se pode deixar de mencionar que os recursos recebidos
estdo bloqueados pelo Citibank na Conta Outorga, enquanto os aluguéis mensais siao
depositados judicialmente.

Portanto, descabida a discussao sobre essa questdo no presente
recurso.

VI) Diante da complexidade da matéria, cada pondo da r.
decisdo sera analisado separadamente.

A) Quanto a determinagdo para que o Banco Citibank (Banco
Operador) restitua, “em favor das recuperandas, a quantia de R$6.107.320,18 (seis
milhdes, cento e sete mil, trezentos e vinte reais e dezoito centavos), que corresponde a
soma dos valores sequestrados em maio e junho, mediante transferéncia da Conta
Reserva para a Conta Operagdo (vedando-se novo bloqueio deste valor restituido por
parte dos Bancos, que tem livre movimentacao a esta conta)”, correta a magistrada.

Isso porque, hd previsdo contratual para que seja depositado
50% do saldo da Contra Centralizadora na Conta Opex, ou seja, metade dos recebiveis,
descontadas as taxas, sdo destinados aos financiadores e a outra metade, a manutengao
do aeroporto.

Ocorre que, nos meses de maio e junho de 2018, foram
repassados apenas 45% e 42%, respectivamente, do saldo da conta centralizadora,
destinando-se o restante a recomposi¢ao do saldo minimo da Conta Reserva.

E certo que ha disposi¢do contratual sobre a conta reserva e o
valor que deve ser 14 mantido, todavia, a situacdo atual da ABV ndo ¢ a mesma de
quando discutidos os termos do financiamento.

A 1. decisdo ndo altera “as regras do jogo” como insinua a
agravante, gerando inseguranca juridica aos financiadores deste e de outros projetos de
infraestrutura. Pelo contrario, estd-se apenas observando todo o ordenamento juridico
aplicado ao caso e, inclusive, o proprio contrato celebrado entre as partes.

O pedido ajuizado em 07/05/2018 sujeita as partes, e todos os
que, de alguma forma, mantém negodcio juridico com as recuperandas, as regras da

recuperagdo judicial, ainda que seja para reconhecimento da extraconcursalidade do
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crédito.

Nao se pode deixar de mencionar que o art. 28-A foi incluido na
Lei de Concessdes posteriormente a propria vigéncia da Lei 11.101/2005, colocando as
garantias nela previstas na mesma condi¢do das hipdteses do art. 49, §3°, da Lei

11.101/2005, que assim dispoe:

“Art. 49. Estdo sujeitos a recuperagdo judicial todos os créditos
existentes na data do pedido, ainda que ndo vencidos.

(...)

§ 3° Tratando-se de credor titular da posicdo de proprietario fiduciario
de bens moveis ou imodveis, de arrendador mercantil, de proprietario
ou promitente vendedor de imoével cujos respectivos contratos
contenham clausula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, inclusive
em incorporacdes imobilidrias, ou de proprietario em contrato de
venda com reserva de dominio, seu crédito ndo se submetera aos
efeitos da recuperacdo judicial e prevalecerdo os direitos de
propriedade sobre a coisa e as condi¢cdes contratuais, observada a
legislacdo respectiva, ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de
suspensdo a que se refere o § 4° do art. 6° desta Lei, a venda ou a
retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital essenciais
a sua atividade empresarial.”

Retirar quantia superior ao determinado contratualmente,
prejudica todo o planejamento da empresa, que passa por séria dificuldade financeira,
impedindo seu soerguimento. Ora, se 0 minimo j& ndo ¢ suficiente, dird perder 5% a 8%
de seu orcamento mensal.

E ndo se trata de benevoléncia para com as recuperandas, mas de
observancia ao contrato, ao art. 28 da Lei de Concessoes (“Nos contratos de
financiamento, as concessiondrias poderdo oferecer em garantia os direitos emergentes
da concessdo, até o limite que ndo comprometa a operacionalizagdo e a continuidade
da prestacio do servico”) e a parte final do §3° do artigo 43 da Lei 11.101/2005 (“....
ndo se permitindo, contudo, durante o prazo de suspensdo a que se refere o § 4° do art.
6° desta Lei, a venda ou a retirada do estabelecimento do devedor dos bens de capital
essenciais a sua atividade empresarial ).

Os financiadores deveriam ter tanto interesse na continuidade
dos servigos, como as recuperandas e o Poder Publico, pois s6 assim auferirdo suas

parcelas mensais decorrentes das receitas futuras. Descabido, portanto, o
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comprometimento da operacionalizagdo com o desconto excessivo da conta opex,
devendo ser restituido, imediatamente, a quantia de R$6.107.320,18 (seis milhdes, cento
e sete mil, trezentos e vinte reais e dezoito centavos).

B) No tocante a determinagdo para “que o Banco Citibank
(Banco Operador) abstenha-se de fazer novos bloqueios e retiradas (“sequestros”) de
valores com o objetivo de realizar qualquer espécie de pagamento em favor dos Bancos
(BNDES e Repassadores) e de recompor os saldos minimos nas Contas Reservas”, ar.
decisdo merece reforma.

Nao ha que se falar na suspensao total do pagamento dos
financiadores, o que seria danoso ao sistema de financiamento de infraestrutura, ja que a
principal garantia do project finance nao teria qualquer serventia diante de dificuldades
financeiras enfrentadas pelas concessionarias.

Anote-se que, a fim de evitar o comprometimento da
operacionalizagdo dos servicos, a Conta Reserva somente poderd ter seu saldo
recomposto, caso haja sobra na conta Opex.

No que toca ao pagamento dos financiadores, os valores poderao
ser transferidos para a Conta Divida, porém, ndo no percentual estabelecido (50%), uma
vez que o saldo remanescente mostra-se insuficiente para cobrir os custos de operacao
do aeroporto.

Dessa forma, as recuperandas deverdo demonstrar, em incidente

proprio, as despesas indispensaveis para operacdo do Aeroporto de Viracopos,

ressaltando que as contas deverdo ser aprovadas pela Administradora Judicial (fiscal do
Juizo) e pela ANAC (agéncia reguladora responsével pela fiscalizacdo da aviagdo civil).

Ap6s a transferéncia dos recursos para a Conta Opex, o Banco
Citibank podera transferir o saldo remanescente para a Conta Divida.

C) Quanto a determinagao para que o “BNDES e Bancos
Repassadores depositem judicialmente a quantia de R$38.088.877,64 (trinta e oito
milhoes, oitenta e oito mil, oitocentos e setenta e sete reais e sessenta e quatro
centavos), que corresponde a soma dos valores pagos aqueles credores em maio e
Jjunho, proporcionalmente aos valores recebidos por cada credor”, a r. decisao também

deve ser reformada.



= — PODER JUDICIARIO
— TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO

Nao hé que se falar na devolucdo integral dos valores repassados
aos bancos financiadores desde o ajuizamento da presente a¢do. Todavia, ndo podem os
mesmos se beneficiarem com o pagamento integral das parcelas mensais, em detrimento
dos usuarios dos servicos publicos e funcionarios das recuperandas.

Portanto, seguindo mesmo raciocinio exposto no item anterior,
devera ser depositado apenas o montante necessario para cobrir o déficit operacional ( a
partir de maio de 2018), alguns valores apontados, inclusive, pela Administradora
Judicial as fls. 15478 dos autos originais.

D) No tocante a determinagao para que “a partir da publicagdo
desta decisdo, o Banco Operador (Citibank) ndo proceda mais a pagamentos
diretamente ao BNDES e Bancos Repassadores, depositando em Juizo, em conta
judicial a ser criada, todo e qualquer pagamento devido em razdo dos contratos de

>

financiamento.” , ar. decisdo deve ser reformada.

Isso porque, nao ha necessidade de deposito judicial dos
pagamentos devidos aos financiadores, uma vez que, apOs a destinacdo do valor
necessario a Conta Opex, todo o saldo remanescente pertence aos bancos, razao pela
qual podera ser transferido diretamente para a Conta Divida.

VII) Portanto, diante das peculiaridades do caso, e das possiveis
implicacdes no ambito da infraestrutura nacional, a r. decisdo deve ser reformada, nos
termos deste v. acordao.

Importante observar, por fim, que eventuais prejuizos, caso

ocorram, poderdo ser analisados oportunamente pelo Judicidrio, bem como discutidos

na Assembleia Geral de Credores.

Ante o exposto, da-se parcial provimento ao agravo de

instrumento.

ALEXANDRE LAZZARINI
Relator
(assinatura eletronica)
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AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 2198895-43.2018.8.26.0000

COMARCA: CAMPINAS

AGRAVANTE: BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E
SOCIAL - BNDES

AGRAVADOS: AEROPORTOS BRASIL S.A. (EM RECUPERACAO JUDICIAL),
AEROPORTOS BRASIL -  VIRACOPOS  S/A E  VIRACOPOS
ESTACIONAMENTOS S.A.

INTERESSADQOS: DELOITTE TOUCHE TOHMATSU CONSULTORIA CONTABIL E
TRIBUTARIA S/C LTDA. (ADMINISTRADOR JUDICIAL), INFRAERO - EMPRESA
BRASILEIRA DE INFRAESTRUTURA AEROPORTUARIA E AGENCIA NACIONAL
DE AVIACAO CIVIL - ANAC

DECLARAGAO DE VOTO CONVERGENTE

Voto n°® 8771

1. Adotando o relatério do e. Relator Des.
Alexandre Lazzarini, expresso em seu voto no. 22.642, passo a manifestar o meu
voto convergente.

2. O financiamento da concessionaria ABVSA,
ora agravada, foi ftomado junto ao BNDES e Bancos Privados Repassadores na
modalidade de Project Finance puro ou Project Finance Non Recourse,
segundo o qual a divida é paga totalmente com os recursos gerados pelo
proprio fluxo de caixa do projeto e geralmente garantida pelos ativos do
empreendimento. Tal financiamento, especificamente, prevé a cessdo
fiducidria dos recebiveis, da concessdo, atuais e futuros, do empreendimento
Viracopos, como garantia do cumprimento das obrigacdes assumidas.

3. A questdo sob andlise consiste em saber se
a estrutura de garantia fiducidria de recebiveis da concessdo permanece
higida, diante do comprometimento da capacidade de adimplemento, pela
concessionaria, de obrigacdes previstas no contrato de concessdo.

A decisdo de primeiro grau, desconsiderou a
garantia fiducidria sobre os recebiveis baseado no Principio da Supremacia do
Interesse PUblico, no Principio da Continuidade do Servico PuUblico, da Funcdo
Social e da Preservacdo da Empresa, e, por entender que os termos do
confrato de cessdo fiducidria e a cascata de contas estabelecida de comum
acordo entre as partes violaria o arfigo 28 da Lei de Concessdes, na medida
em que prejudicaria o pagamento dos custos de operacdo do aeroporto.
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4. Pois bem. Os créditos das instituicdes
financeiras, a principio, estariam fora da recuperacdo judicial cujo
processamento estd em curso (pedido feito em maio de 2018), com
fundamento no §3°. do artigo 49 da LRF, que expressamente exclui os créditos,
de credores titulares de posicdo de proprietdrio fiducidrio, cujos contratos
contenham cldusula de irrevogabilidade ou irretratabilidade, dos efeitos da
recuperacdo judicial, prevalecendo as condi¢cdes contratuais, observada a
leqislacdo especifica. Prevé, ainda, o referido dispositivo que ndo se permite,
durante o periodo de stay a retirada ou venda, do estabelecimento do
devedor, dos bens de capital essenciais a sua atividade empresarial,
referéncia feita a bens de capital gravados com a garantia fiducidria.

Inegdvel que, Ccomo garantia dos
financiomentos concedidos, foram dados ao BNDES e aos Bancos
Repassadores o seguinte leque de garantias fiducidrias: (i) Cessdo fiducidria
da fotalidade dos créditos da ABVSA e da VESA abrangendo direitos
emergentes da concessdo, incluindo todas as receitas tarifdrias e ndo
tarifarias, bem como quaisquer outros direitos e receitas oriundos da
concessdo, inclusive de subsididrias; direitos creditérios das contas bancdrias,
inclusive conta arrecadadora e conta centralizadora; direitos creditorios
decorrentes de contratos celebrados para a exploracdo da concessdo; além
da cessdo fiducidria das contas da ABSA, abrangendo a conta suporte e
conta suporte multa.

Por outro lado, o artigo 28 da Lei 8.987/95 (Lei
de Concessdes) prevé que “(N)os contratos de financiamento, as
concessiondrias poderdo oferecer em garantia os direitos emergentes da
concessdo , até o limite que ndo comprometa a operacionalizacdo e a
continuidade da prestacdo do servico”. (grifo ndo original).

A mesma restricdo estd contida também no
Contrato de Concessdo de Viracopos (cldusula 4.2):

4.2. A Concessiondria fica autorizada a ceder
fiduciariamente aos Financiadores, nos termos do artigo 28-A
da Lei 8.987/95, os créditos decorrentes das Receitas Tarifdrias
e Nd&o Tarifdrias, com o objetivo de garantir os contratos de
mutuo de longo prazo, até o limite que ndo comprometa a
operacionalizacdo e a continuidade da prestacdo do servico”
(fls. 697-698). (grifo nGo original)
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Também existe referéncia & limitacdo e
observancia ao artigo 28 da Lei de Concessdes, no Confrato de Cessdo
Fiducidria, seja na definicdo dos créditos cedidos ABCVSA (cldusula 29),
quanto na definicdo de contas bloquedveis e das contas cedidas (cldusulas
25 e 26). Nestas definicoes existe a seguinte ressalva: “devendo sempre em
qualguer caso ser observado o disposto no art. 28 da Lei de Concessdes”.

Além disso, o préprio pardgrafo 3°. do artigo 49
da Lei 11.101/2005, ao colocar os créditos garantidos por cessdo fiducidria fora
dos efeitos da recuperacdo judicial, contém ressalva quanto a legislacdo
especifica, no caso a Lei de Concessdes. Ou seja, embora posterior a edicdo
da Lei 11.101/2005 e aparentemente conflitar com a restricdo do artigo 28 da
Lei 8.979/95, por ressalva expressa, constante da legislacdo especifica que
toca as concessdes publicas, preservou a observéncia da garantia da
operacionalizacdo e da continuidade da prestacdo do servico concedido.

Assim, resta inequivoco que os direitos
emergentes da concessdo jamais foram cedidos fiduciariamente pelas
agravadas de forma irrestrita, pois existe uma clara e inequivoca limitacdo de
ordem legal (Lei de Concessdes, cuja vigéncia foi ressalvada pela propria Lei
de Recuperacdes e Faléncias), regulatéria (pois prevista no Contrato de
Concessdo) e contratual (previsdo no Contfrato de Cessdo Fiducidria), que
deve ser observada pelo BNDES e pelos Bancos Repassadores, de maneira
gue os recebiveis somente pode ser cedido fiduciariaomente em sua parte
disponivel, gue ndo comprometer a operacionalizacdo nem a continuidade
da prestacdo dos servicos concedidos.

5. Ademais, j& o artigo 28-A! (inserido no texto
da Lei de Concessoes, pela Lei 11.196/2005, apds, portanto, a edicdo da LRF)
estabelece que as concessiondrias também poderdio ceder em cardter
fiducidrio parcela de seus créditos operacionais futuros, elencando as
condicdes em que a cessdo deve ser feita. Ou seja, se havia alguma divida
sobre a validade do artigo 28 da Lei de Concessoes para os Project Finance
de concessiondrias de servicos publicos garantidos por cessdo fiducidria de

' Art. 28-A. Para garantir confratos de mituo de longo prazo, destinados a
investimentos relacionados a contratos de concessGo, em qualquer de suas
modalidades, as concessiondrias poderdo ceder ao mutuante, em cardter fiducidrio,
parcela de seus créditos operacionais futuros, observadas as seguintes condicées|...)
Pardgrafo Unico. Para os fins deste artigo, serdo considerados contratos de longo prazo
aqueles cujas obrigacées tenham prazo médio de vencimento superior a 5 (cinco)
anos.
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recebiveis, em recuperacdo judicial, com o advento do artigo 28 —A, tal
duvida foi sepultada de vez, pois tal dispositivo € harmdnico com a restricdo
do artigo 28. Assim, inegdvel a harmonia entre as disposicdes da Lei de
Concessées e a LRF, devendo ser respeitada a restricdo ou limitacdo em
relacdo a extra-concursalidade dos créditos, quando garantidos por cessdo
fiducidria de recebiveis em montante que extrapole a garantia da
operacionalizacdo e a contfinuidade da prestacdo do servico concedido.

6. Os servicos publicos concedidos sdo
atividades regidas pelo principio da continuidade do servico pubico, de
maneira que as receitas e demais direitos emergentes da concessdo devem
servir prioritariamente & continuidade da atividade correspondente ao servico
publico concedido, de forma a preservar o interesse publico. Dai porque as
receitas e direitos emergentes da concessdo ndo podem ser livremente
onerados na obtencdo de financiamento bancdario, havendo um limite legal &
onerosidade, que é, conforme o artigo 28 da Lei de Concessdes, d
operacionalizacdo e contfinvidade da prestacdo de servico publico
concedido.

Assim, segundo a Lei de Concessdes hd uma
parte dos direitos emergentes da concessdo disponivel e outra indisponivel,
que impede a admissibiidade para fins de oneracdo em garantia,
indisponibilidade essa correspondente Qos recursos que se mostrem
necessdrios 4d operacionalizacdo e continuidade do servico publico
concedido. A oneracdo acima da imposicdo legal &, portanto, invdlida.

Trata-se de excecdo legal ao principio da
liberdade de confratar, que se submete ao principio da supremacia do
interesse publico. Alids, como j& mencionado, os proprios contratos firmados
enfre o agravante, juntamente com os demais bancos financiadores, e os
agravados preveem a ressalva do artigo 28 da Lei de Concessoes, podendo
dizer que tal limitacdo além de legal foi contratada pelas partes.

Assim, resta claro que, no caso concreto, por
disposicdo legal, norma de natureza cogente, e por expressa previsdo Nno
confrato de concessGo e nos confratos firmados entre agravados e o
agravante, juntamente com os demais bancos financiadores, os créditos
emergentes da concessdo que poderiom ser legalmente oferecidos como
garantia por ABV ao BNDES e Bancos Repassadores limitam-se aos valores que
ndo comprometam a operacionalizacdo e a contfinuidade da prestacdo de
servicos publicos relacionados ao aeroporto de Viracopos. No rol destes
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créditos estariam tipicamente as tarifas cobradas, os direitos indenizatdrios
contra o poder publico e todas as receitas decorrentes ou previstas no
contrato de concessdo firmado com o poder puUblico.

Resta claro que, embora, no caso concreto, a
cessdo fiducidria tenha compreendido a totalidade das receitas e direitos
emergentes da concessdo, a cessdo limitou-se unicamente a parcela
disponivel de tais direitos, nos termos do artigo 28 da Lei de Concessdes, no
montante excedente aquele necessdrio d operacionalizacdo e continuidade
do servico puUblico concedido.

Desta forma, a instituicdo financeira credora
ndo poderd excutir seus créditos mediante consolidacdo da propriedade
fiducidria sobre parcela indisponivel dos direitos emergentes da concessdo,
seja em decorréncia da referida lei, seja por disposicdo do confrato de
concessdo.

7. A demonstracdo de que os recebiveis
cedidos em alienacdo fiducidria comprometem a operacionalizagcdo e a
continuidade do servico publico concedido deve ser objetiva, de forma a
permitir a mensuracdo da parcela indisponivel dos direitos emergentes da
concessdo.

Ndo basta que a verificacdo seja feita apenas
quando da contratacdo do financiamento.

Alids, quando da confratacdo  dos
financiamentos, dada a estrutura do sistema de cascata, estava claro que as
partes tinham por pressuposto de que 50% das receitas do aeroporto, apds
abatido o pagamento de taxas, seriam suficientes ao pagamento dos Custos
de Operacdo (Conta OPEX) da concessdo. Tal estrutura do sistema de
cascata se mostrou eficaz, pelo menos, ao que indica, por um periodo de 4
anos, para garantir o bom funcionamento do aeroporto e a devida prestacdo
do servico publico das agravadas. Consta que o Aeroporto de Viracopos, de
forma consistente, tem sido premiado com a distingdo de melhor operacdo
de aeroportos do pais.

Esse percentual de 50% alids, foi negociado,
diante da experiéncia até entdo jd vivenciada em 1,5 ano de operacdo pelas
agravadas, uma vez que o contfrato de concessdo foi firmado em 14/07/2012
e o financiomento da concessdo em 31/01/2014, ou seja, os agravados € 0s
bancos financiadores, dentre os quais o0 agravante, ao negociarem as
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garantias e a sua estrutura tinham j& uma experiéncia real e vivida do
patamar de custos de operacdo e dos niveis de receitas do aeroporto, sendo
de se supor que o patamar de 50% das receitas, apds o pagamento de taxas,
seria suficiente para fazer face aos custos de operacdo, e, por outro lado, os
50% remanescentes seriam suficientes para fazer face aos compromissos com
as instituicdes financeiras.

Porém, ndo basta que no momento da
confratacdo do financiamento seja garantida a operacionalizacdo da
concessdo, mas entendo que esta deva prevalecer durante todo o periodo
da concessdo.

Aparentemente, mantidas as condicdes
iniciadis da concessdo (quanto ao niUmero de passageiros e cargas, tarifas e
estrutura de custos), de fato, os 50% das receitas seriom suficientes para
garantir o cumprimento da limitacdo prevista no artigo 28 da Lei de
Concessdes. Porém, ao longo da concessdo as condicdes de economicidade
poderiam variar como de fato variaram, seja pela ndo realizacdo dos nUmeros
de passageiros e da tonelagem de carga previstos nas projecoes feitas pela
ANAC, por ocasido do pleito licitatério, afetados pela conjuntura econdmica
desfavordvel ou até por atuacdo do proprio concessiondrio. Independente
das razdes ou responsabilidade pelas alteracdes nas condicdes econdmicas
da concessdo, relevantes para fins de reivindicacdes de indenizacdes e
recomposicoes tarifdrias junto ao Poder Concedente, para fins do limite do
artigo 28 da Lei de Concessoes, sdo irrelevantes, devendo-se simplesmente
aferir a sua observéncia para fins de definir o montante e higidez das garantias
fiducidrias do financiamento.

Neste sentido, o relatdério da Administradora
Judicial (fl. 15403- 15422) concluiu que: “ os valores que foram depositados na
Conta Opex durante o periodo analisado ndo foram suficientes para cobrir os
custos e despesas com efeito caixa da operacdo das Recuperandas (...) Caso
o padrdo de receitas, custos e despesas observados seja mantido e os
recursos originalmente destinados & Conta Opex utilizados para recompor o
saldos o minimo das Contas Reservas, as operacdes das Recuperandas
poderiam ser prejudicadas”. (Item 39 e 40 — Fl, 15421-15422).

No corpo do dito relatério, a Administradora
Judicial constatou que no periodo andlisado, de janeiro de 2017 a junho de
2018, em todos os referidos meses, os valores depositados na Conta Opex é
menor que 0s custos e despesas, sendo que os valores depositados em tal
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conta foram insuficientes para cobrir tais custos e despesas. (fl. 15418). Logo
em seguida comenta a ocorréncia de atrasos no pagamento de
fornecedores em percentuais elevados (50% do total do saldo a conta de
fornecedores), o que evidencia a incapacidade das Recuperandas de
adimplir as suas obrigacdes. Constataram também recorréncia no atraso dos
recolhimentos de tributos, que sdo regularizados em momento posterior por
meio da adesdo a alguma modalidade de parcelamento (fls. 15419). Registra-
se ainda valores devidos a ANAC (cerca de R$ 460 milhdes) em aberto,
correspondentes a parcela varidvel de 2016 das outorgas de 2016 e as
parcelas fixas dos anos de 2017 e 2018.

Assim, existem evidéncias ou fortes indicios a
indicar que a estrutura de cascata, que confere a concessiondria 50% dos
recebiveis, apds o pagamento das taxas, se mostra insuficiente, pelo menos
no periodo verificado pela administradora judicial, para fazer face d
manutencdo da operacionalizacdo e continuidade da prestacdo de servicos,
raz&o pela qual de rigor a liberacdo, pelo menos parcial, da “trava bancdria”.

Neste sentido , licdo de Marcal Justen Filho 2:

“Ndo é possivel onerar ou apropriar-se das parcelas destinadas

a remunerar a mao-de-obra, saldar tfributfos ou quitar credores.
Quando muito, poderia admitir como disponivel a verba
relacionada com a amortizacdo do valor de bens particulares
do concessiondrio. O valor correspondente a uma espécie de
contraprestacdo pela transferéncia de bens do concessiondrio
para o dominio publico. Somente esses valores € que ndo
comprometerdo a viabilidade da manutencdo do servico
publico”.

8. Quer me parecer que o montante do
crédito extra-concursal é residual, ou seja, tal montante é definido apds
absorvidos o0s custos e despesas que garantem a operacionalizacdo e
continuidade dos servicos concedidos; de maneira que somente a parte
disponivel dos direitos emergentes da concessdo é€ que € passivel de
oneracdo fiducidria, correspondentes cos recursos que ndo se mostram
necessdrios A operacionalizacdo e continvidade do servico concedido.

A previsdo de destinacdo de 50% dos direitos
emergentes, no sistema de cascata, prevista no contrato de financiamento,

2 JUSTEN FILHO, Marcal. Concessées de servicos publicos. SGo Paulo: Dialética, 2002, p.
291-292.
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ndo assegura a propriedade fiducidria sobre tal percentual. Assim, o
percentual de 50% dos direitos emergentes passa a ser propriedade fiducidria
dos credores financiadores, apenas e na medida em que 0s 50%
remanescentes sejam suficientes para assegurar a operacionalizacdo e
continuidade da prestacdo do servico concedido, sendo a garantia fiducidria
sempre residual.

9. Poder-se-ia ainda justificar a restricdo
do valor dos recebiveis passiveis de alienacdo, baseado no artigo 49, § 3°. da
Lei 11.101/05, segundo o qual ndo se permite ao credor titular da garantia

fiducidria, durante o periodo de stay, a venda ou a retfirada do
estabelecimento do devedor de bens de capital essenciais a sua atfividade
empresarial. Admitida a interpretacdo deste dispositivo de forma a dar ao
instituto da recuperacdo judicial eficdcia & funcdo de preservacdo da
empresa e sua funcdo social, e ndo apenas os interesses parciais de credores
e devedores, chegar-se ia a uma leitura do artigo 49, § 3°. da Lei 11.101/05 ,
substituindo o termo “retfirada” por “realizada” ou “fruida em detrimento da
devedora”, de forma a ndo permitir que o credor, detentor da garantia
fiducidria “execute”, “frua” “realize” o bem objeto da garantia em detrimento
do funcionamento da devedora. Da mesma forma, a expressdo “bem de
capital essencial a atividade da devedora”™ deve ser interpretada como
sendo qualguer bem, objeto da garantia fiducidria, cuja retirada, fruicdo
imediata, excussdo ou redlizacdo de qualguer forma coloque em risco a
manutencdo das atividades empresariais.

Assim, a melhor interpretacdo do referido
dispositivo legal, nas palavras de Daniel Carnio Costa em seu artigo “Teoria da
essencialidade de bens e as travas bancdrias na recuperacdo judicial de
empresas — 18/12/2018 - seria .

“ (...) aquela que equilibra o exercicio do direito do credor
fiducidrio com a preservacdo da empresa e a tutela de sua funcdo
social. Qualquer ativo que seja essencial a reestruturacdo da
empresa vidvel — seja bem de capital ou ndo- deverd ser
preservado durante o periodo em que a devedora negocia um
plano de recuperacdo da crise com seus credores.

Desta forma, o § 3° do artigo 49 da Lei
11.101/05, obteria, é verdade apenas para o periodo de stay, o mesmo efeito
do artigo 28 da Lei de Concessdes, uma vez que a garantia da
operacionalizacdo e confinuidade da prestacdo de servicos da
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concessionaria se compatibiliza com o conceito de essencialidade d
atividade empresarial, a meu ver.

Ou seja, o resultado prdatico, em se tratando
de cessdo de recebiveis seria exatamente o mesmo, na medida em que os
recebiveis considerados essenciais d atividade empresarial da concessionaria
ndo poderiam ser fruidos (ou retirados), pelo credor financeiro, em detrimento
darecuperanda.

10. Quanto & provdvel desconstituicdo parcial
e quicd tempordria da trava bancdria por conta do respeito ao limite de
oneracdo de recebiveis estabelecido no artigo 28 da Lei de Concessdes ndo
vejo um abalo d seguranca juridica e um golpe ao regime de Project Finance,
modelo utilizado neste projeto aeroportudrio e em outros grandes
empreendimentos de concessdes de infraestrutura, que conta com a
participacdo da iniciativa privada. A restricdo legal & oneracdo dos recebiveis
era regra existente e presumidamente conhecida e presumidamente
considerada na avaliagdo de riscos do negdcio da concessdo, ndo se
podendo alegar inseguranca juridica ao cumprimento de norma cogente,
regulatéria e contratual. Alids o sistema de garantias do financiamento, arigor,
permanece higido, mantendo-se a estrutura de garantias baseada na cessdo
fiducidriacr de recebiveis, no montante que ndo comprometa a
operacionalizacdo e a continuidade dos servicos concedidos. Alids, o que de
fato parece ter ocorrido, que dependerd de uma apuracdo detalhada em
incidente préprio, € uma guebra da expectativa original que foi assumidag,
pelas partes, como suficiente, no percentual de 50% das receitas, apds a
absorcdo das taxas, para cobrir os custos e despesas necessdrias para a dita
operacionalizacdo e continuidade dos servicos concedidos.

Ao contrdrio, validou-se o conceito do Project
Finance, segundo o qual, ao contar exclusivamente com as receitas e ativos
do préprio negdédcio para o pagamento do financiamento, os riscos do
negoécio sdo tomados também pelos financiadores, além  dos
empreendedores do negdcio. A ocorréncia de uma conjuncdo de fatores
fora do modelo de riscos inicialmente desenhado e tomado pelos agravados,
ndo enfraquece o modelo de Project Finance ligados a projetos de
concessdo publica. Pelo contrdrio, reafirma-se a esséncia de tal modalidade
de financiamento, na medida em que o risco ndo previsto ou ndo
propriamente dimensionado pelos financiadores e pelos empreendedores da
concessdo acabam por impactar a viabilidade econémica do projeto,
afetando, consequentemente, as garantias, pois estas dependem dos
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resultados da concessdo e seu fluxo de caixa para permitir o pagamento de
juros e amortizagcdes do financiamento necessdrio para garantir o investimento
do concessiondrio, contratado no &mbito do contrato de concessdo.

11. Como j& dito, a demonstracdo da
necessidade do direito emergente da concessGo para garantir a
operacionalizacdo e continuidade do servico publico concedido deve ser
objetiva.

Assim, precisa a solucdo dada pelo eminente.
Relator Des. Alexandre Lazzarini, ao exigir laudo técnico devidamente
fundamentado, a ser elaborado pelas recuperandas e aprovadas pela
Administradora Judicial e pela ANAC, demonstrando as despesas
indispensdveis a operacdo do aeroporto, com base no qual se apuraria o
montante dos créditos sobre os quais ndo caberia a cessdo fiducidria, por
extrapolarem os limites do artigo 28 da Lei de Concessdes, e, de forma
residual, aqueles sujeitos & trava bancdria, dada a cessdo fiducidria vdalida.
Por outro lado, mantem-se a estrutura da cascata de contas e os repasses aos
bancos, apds a apuracdo das referidas despesas indispensdveis & operacdo
do aeroporto, bem como a restituicdo das quantias pagas aos financiadores,
apds o ajuizamento da recuperacdo judicial, apds a apuracdo dos valores
necessdarios para cobrir o déficit das despesas com a operacionalizagcdo e
continuidade da prestacdo do servico aeroportudrio.

Adequada também a restituicdo em favor da
ABV da quantia de R$ 6.107,320,18 correspondentes ao percentual inferior a
50% destinado, pelo Citibank, & conta OPEX, a partir do pedido de
recuperacdo judicial, visto que, naqueles meses de maio e junho de 2018,
mesmo o percentual de 50% se mostrou, segundo relatério da AJ, insuficiente
para cobrir os custos e despesas necessdrios a operacionalidade e
continuidade do servico concedido. Ndo permitir isso, seria claramente
priorizar o recebimento dos bancos em detrimento da cobertura do
necessdrio para a operacionalizacdo e continvidade do servico publico
concedido, em desrespeito ao artigo 28 da Lei de Concessoes.

12. Assim, pelo meu voto, DOU PROVIMENTO
PARCIAL ao recurso, nos termos da posicdo manifestada pelo eminente Des.
Relator.
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