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Reequilibrio na pratica: Como a Reforma Tributaria muda
os contratos deinfraestrutura’e exige decisoes imediatas 26.01.26

A Reforma Tributaria deixou de ser “assunto de amanha” e ja entrou no dia a dia de quem
opera infraestrutura e projetos de longo prazo. A convivéncia entre regimes, a criagao do
IBS e da CBS, as duvidas sobre créditos, custo operacional, disponibilidade de caixa e a
necessidade de explicar impactos para reguladores junto aos 6rgaos de controle estao
acelerando decisdes que antes podiam esperar. A conversa refor¢cou uma ideia simples: o
tema é técnico, mas a consequéncia é totalmente de negocio.

Os socios do SouzaOkawa Advogados Francisco Leocadio (Tributario) e Fernando Gallacci
(Infraestrutura/Regulatorio) conduziram um bate-papo pratico com um publico diverso
(poder concedente e reguladores, concessionarias, investidores e players de saneamento,
mobilidade, energia e logistica), conectando o “nucleo duro” da reforma com o que muda
na modelagem, na execucdo e no reequilibrio de contratos.

A seguir, os insights que marcaram o encontro:
A analogia do jazz

Fernando propds uma analogia com o jazz para enquadrar o debate sobre a Reforma
Tributaria e seus impactos nos contratos de infraestrutura.

No jazz, existe um tema comum. A partir dele, cada musico improvisa, mas sempre
respeitando o ritmo, a harmonia e a escuta do conjunto. A musica s6 funciona porque ha
coordenacdo, mesmo quando ha improviso.

A Reforma Tributaria imp&e uma légica semelhante. Ha um marco comum — novas regras,
novos tributos e um periodo de transicdo —, mas cada contrato, setor e modelo regulatério
exigira solucdes préprias. Nao ha partitura Unica. Improvisar para gerar inova¢ao com
seguranca sera necessario, mas sempre dentro do “tom” do contrato, da regulagao
aplicavel e da logica econbmica do projeto. Solu¢des aglutinadas serao criadas, mas dentro
da logica de cada setor e tipologia de contrato, se obra, servi¢o, concessdo, arrendamento
ou PPP.

A auséncia de coordenacao gera ruido. O excesso de rigidez paralisa. O desafio esta em

encontrar equilibrio entre técnica, dialogo e adapta¢ao continua, para que o sistema
continue funcionando enquanto as mudancas se consolidam.
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A reforma virou agenda de execucao (nao é mais s6 desenho)

A sensacdo do mercado mudou: 2026 ja traz obriga¢des praticas (aliquotas iniciais,
destaque em documentos fiscais, adaptacfes de sistemas e processos), e 2027 em diante
acelera a transicdo. O recado final foi direto: “o telefone esta tocando” e todo mundo
precisa correr junto.

IBS e CBS: cronograma importa para o contrato e para o caixa

A transicao cria um periodo de convivéncia entre sistemas e exige leitura fina do
cronograma de implementacdo para refletir corretamente em fluxo de caixa, precificacao,
modelos econdmico-financeiros e mecanismos de recomposicdo.

Quatro impactos que aparecem rapido no mundo real

A conversa organizou os efeitos praticos em quatro blocos que tendem a pressionar
projetos e contratos:

« Aumento de custo (direto e também por “preco relativo”, com distor¢des temporarias
em indices e referéncias)

« Créditos (se, quando e como serao aproveitados; timing de geracao e uso,
principalmente em CAPEX)

+ Operacionalizacdo (novas rotinas, emissdo de documentos, sistemas e equipes, assim
como outros custos, por exemplo, envolvendo assessores e financiamentos)

+ Caixa (descompasso entre pagamento, crédito, repasse e reequilibrio)

Beneficios e “zonas cinzentas” (REIDI, tributacao minima e afins)

Além da reforma do consumo, outras mudancas tributarias orbitam o mesmo problema:
como preservar premissas econémico-financeiras de projetos quando surgem novas
regras que afetam incentivos e custo efetivo (inclusive para projetos “no meio do

caminho”, ja precificados e ainda em implantacdo).

E o0 caso das Ultimas normas sobre tributacdo de dividendos, oneracdo do regime de
lucro presumido e reducdo dos beneficios fiscais hoje vigentes.
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Reequilibrio e matriz de riscos: o contrato diz uma coisa, a lei puxa outra

Um ponto sensivel: mesmo com matriz de riscos alocando risco tributario, ha dispositivos
legais na legislacdo de licitacdes e concessdes que abrem espac¢o para reequilibrio em
caso de alteracao tributaria... Moral da historia: havera discussdo, com necessidade de
todos os contratos investigarem os efeitos das mudancas tributarias.

Contratos nao sao iguais: obra/servigo vs concessao/PPP

O tratamento muda conforme o regime:

+ Contratos de obra e servi¢os (Lei 14.133) tém uma légica e ritos préprios (incluindo
prazos e formalizacdes)

+ Concessdes e PPPs carregam complexidade adicional (regulacdo, revisdes, tarifa vs
contraprestacao, receitas acessorias, preco livre em alguns arranjos)

A reforma nao “uniformiza” isso. Ela pressiona cada modelo de um jeito.

Reequilibrio provisério/cautelar: ferramenta necessaria, mas nao pode ser
“copia e cola”

Aideia do provisorio apareceu como mecanismo de continuidade do servico e protecdo
de caixa: paga-se parte do impacto com base em projecdo e ajusta-se depois com
afericdo de impactos reais, com subsequente revisdes periddicas. Mas com um alerta
forte: cada setor e contrato exigem desenho préprio (€ jazz, ndo € partitura engessada).
O calcanhar de Aquiles é o tempo de resposta do poder publico

Mesmo quando o direito ao reequilibrio existe, a demora destroi valor (ainda mais em
cenario de juros altos). A conversa reforcou a importancia de:

« prazos e ritos minimos bem definidos

+ formalizagdo tempestiva

+ evitar deixar passivos “para o fim do contrato”

Estratégia de disputa: consensualidade primeiro, judicializagdo com muito cuidado

Levar a discussdo direto para litigio pode significar anos para discutir o préprio direito ao
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reequilibrio antes de falar de valores, com potencial cobranca dos montantes devidos
pela via do precatério (inclusive com precedentes arbitrais e judiciais se formando nesse
sentido).

Em alguns cenarios, faz mais sentido pedir obrigacdo de fazer para processar o
reequilibrio do que tentar cobrar um “valor fechado” de cara.

Novas ferramentas de politica publica e competitividade subnacional

Com a redugdo de espaco para incentivos tradicionais no campo fiscal, surgem
alternativas: descontos/isenc¢des regulatorias, mecanismos financeiros e estruturas para
viabilizar projetos e atrair investimento, exigindo criatividade institucional e governanca
bem amarrada.

Garantias em PPPs e fundos de compensacao: atencao para a curva de longo prazo

A reforma pode alterar dinamica de arrecadagao e transferéncias ao longo do tempo.
Mudara o jeito dos entes publicos arrecadar e apresentar caixa para cumprir com
obrigacdes de longo prazo.

Para PPPs e contratos longos, isso podera fortalecer arrecadacdo dos entes contratantes,
mas também tera o conddo de impactar na analise de capacidade de pagamento,
garantias e sustentabilidade das obriga¢des até o fim do prazo contratual.

Recado final

Esse movimento afeta todos os contratos em todos os setores de infraestrutura,
envolvendo concessionarias, empresas privadas e reguladores federais, estaduais e
municipais. Ndo ha posicao neutra.

O momento exige acdo coordenada, capacidade de adaptacao e inovagdo. As respostas
ndo virdo de modelos prontos ou solu¢des padronizadas, mas da construc¢ao conjunta,
setorial e institucional.

O primeiro passo é analisar o proprio contrato, verificar se o setor ja conta com
regulamentacdo e, o quanto antes, definir uma estratégia. Mapear boas praticas,
aprender com quem ja avangou e se sentar a mesa para iniciar as negociacdes faz parte
desse caminho.

Afinal, seja vocé o ledo, seja vocé a gazela, todos precisam correr quando estdo na
savana.
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