Legismap Roncarati
Capitalizacdo busca se consolidar como alternativa real de garantia em licitaces

Incluido na Lei de Licitacées desde 2023, titulo de capitalizacado ja aparece em mais de
50 editais e disputa espaco com seguro-garantia, fianca bancaria e caucao

e O titulo de capitalizacao ganhou uma nova funcao nas contratacdes publicas brasileiras.
Desde dezembro de 2023, empresas que participam de licitacdes podem utilizd-lo como
garantia para assegurar o cumprimento de obrigacdes contratuais, ao lado de instrumentos
tradicionais como seguro-garantia, fianca bancéria e caucdo.

e A mudanca veio com a Lei n? 14.770/2023, que alterou a Nova Lei de Licitacbes e incluiu
expressamente o titulo de capitalizacao custeado por pagamento Unico e com
resgate pelo valor total entre as modalidades de garantia a disposicdo do contratado.

e Pouco mais de dois anos depois, o instrumento comeca a aparecer com maior frequéncia
nas contratacoes publicas. Levantamento divulgado em abril de 2026 aponta presenca da
Capitalizacdo em mais de 50 editais, sinal de que a mudanca juridica comecou a produzir
efeitos praticos.

e Mas a inclusdao na lei nao resolve, por si sé, a disputa pela preferéncia de empresas e
gestores publicos. O desafio agora é outro: demonstrar que o titulo de capitalizacao
consegue funcionar de forma simples, previsivel e competitiva diante de instrumentos hd
mais tempo incorporados a rotina das licitagdes.

O que mudou na Lei de Licitacoes?

A Lei n? 14.133/2021 prevé que a Administracdo PuUblica pode exigir garantia em contratos de
obras, servicos e fornecimentos, desde que essa obrigacdo esteja prevista no edital.

Até 2023, a legislacao listava trés alternativas principais:

e caucdo em dinheiro ou titulos da divida publica;
e seguro-garantia;
e fianca bancaria.

A Lei n? 14.770 acrescentou uma quarta modalidade: o titulo de capitalizacdao de pagamento
Unico, com resgate pelo valor total.

A alteracao colocou a Capitalizacao, juridicamente, no mesmo rol de escolha das demais garantias
previstas no artigo 96 da Lei de Licitacoes.

Isso nado significa, porém, que todos os instrumentos funcionem da mesma maneira.
Como funciona o titulo de capitalizacdao como garantia?

Na modalidade Instrumento de Garantia, o titulo permite que o saldo de capitalizacao seja
utilizado para assegurar o cumprimento de uma obrigagcao assumida pelo titular perante um
terceiro.

A Superintendéncia de Seguros Privados (Susep) reconhece o Instrumento de Garantia como uma
das modalidades regulamentadas de titulos de capitalizacdo. Nesse modelo, o valor capitalizado
fica vinculado a obrigacdo que se pretende garantir.

No caso das licitacbes, a empresa adquire um titulo de pagamento Unico no valor exigido pelo
edital. Durante a vigéncia da garantia, o recurso permanece vinculado ao contrato. Cumprida a
obrigacao, o valor pode ser resgatado conforme as condi¢des do produto.

A légica difere do seguro-garantia. No seguro, a empresa paga um prémio para transferir a
seguradora determinado risco de inadimplemento, dentro das condicdes previstas na apélice. No
titulo de capitalizacéo, h& a constituicdo prévia de um valor financeiro que fica destinado a garantir

1/6



Legismap Roncarati
Capitalizacdo busca se consolidar como alternativa real de garantia em licitaces

a obrigacao.

Essa diferenca ajuda a explicar por que os produtos podem atender perfis empresariais distintos.
Por que uma empresa escolheria Capitalizacao em vez de fianca ou seguro?

Um dos principais argumentos a favor do titulo de capitalizacdo é a previsibilidade.

Como o instrumento estd lastreado pelo valor aportado, sua contratacdo ndo depende da mesma
l6gica de andlise de crédito utilizada na fianca bancdria nem do processo de subscricdo

caracteristico do seguro-garantia.

Isso pode tornar o produto particularmente relevante para empresas que:

possuem limite bancério restrito;

e preferem nao comprometer linhas de crédito;

enfrentam dificuldades para contratar outras modalidades;
participam de licitacdes de menor ou média complexidade;
dispdem de recursos para constituir a garantia a vista.

A contrapartida é evidente: o capital precisa ser desembolsado e permanecer vinculado durante o
periodo da garantia.

Assim, o que pode representar simplicidade operacional para uma empresa pode significar
imobilizacao financeira excessiva para outra.

A decisdo tende a depender do tamanho do contrato, da liquidez disponivel, do custo das
alternativas e da estrutura financeira da empresa.

Capitalizacao compete diretamente com o seguro-garantia?
Sim, mas nao necessariamente em todos os tipos de contrato.

O seguro-garantia possui caracteristicas préprias e uma longa trajetéria nas contratacdes publicas.
A prépria Lei n? 14.133 dedica regras especificas ao produto e, em determinadas obras e servicos
de engenharia de grande vulto, permite garantias de até 30% do valor inicial do contrato,
associadas a cldusula de retomada.

O titulo de capitalizacdo nao possui a mesma funcdo de acompanhamento ou eventual
continuidade da execucao.

Sua légica é essencialmente financeira: existe um valor constituido e vinculado a obrigacao.

Por isso, a Capitalizacao tende a disputar espaco de maneira mais direta nas situacdes em que o
objetivo principal da Administracdo é contar com uma garantia financeira simples, liquida e de
execucdo previsivel.

Em contratos de elevada complexidade, especialmente aqueles em que a capacidade técnica de
acompanhar ou garantir a execugcao possui papel relevante, outros instrumentos podem continuar
sendo mais adequados.

A prépria existéncia de quatro modalidades na legislacao reforca que nao ha uma garantia
universalmente superior. Ha instrumentos com caracteristicas diferentes para riscos, empresas e
contratos diferentes.

Mais de 50 editais ja aceitaram titulos de capitalizacao
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A principal evidéncia de que a mudanca legal saiu do papel é a inclusdo do produto em editais.

Levantamento publicado em abril de 2026 informa que titulos de capitalizacao ja haviam aparecido
como alternativa de garantia em mais de 50 processos licitatdrios desde a alteracao da lei.

O nUumero ainda é pequeno diante do universo de licitagcdes realizadas por Uniao, estados e
municipios, mas é relevante porgue o instrumento sé passou a integrar expressamente a Lei n?
14.133 no fim de 2023.

A Federacao Nacional de Capitalizacdo (FenaCap) também vem ampliando a apresentacao do
produto a gestores publicos e profissionais envolvidos em concessdes, PPPs e contratos
administrativos. Em 2026, a entidade levou o tema a debates na OAB do Distrito Federal, ao férum
P3C, dedicado a parcerias publico-privadas e concessdes, e a Marcha a Brasilia em Defesa dos
Municipios.

Esse movimento indica que uma parte importante da expansao ainda depende de conhecimento
operacional.

A autorizacao juridica ja existe. Agora, gestores de compras, procuradorias, empresas licitantes e

areas financeiras precisam conhecer como o instrumento é contratado, constituido, resgatado e
eventualmente executado.

A Capitalizacao ja pode ser considerada uma garantia consolidada?

Ainda é cedo para dizer que o instrumento atingiu o mesmo grau de consolidacdo das modalidades
mais tradicionais.

Ha sinais concretos de avanco, mas também faltam dados publicos mais detalhados sobre:

e quantos editais efetivamente resultaram na contratacao de titulos;
» valores garantidos especificamente em licitacdes publicas;

e perfil das empresas que utilizam o produto;

e segmentos em que a adocdo é maior;

» frequéncia de execucdo das garantias;

e tempo médio de liberacdo dos recursos;

e comparacao de custos com outras modalidades.

A expansao dos editais mostra aceitacdo formal crescente. A consolidacdo, entretanto, dependera
do uso recorrente e da experiéncia pratica dos contratantes.

Para a Administracao Publica, uma garantia precisa funcionar nao apenas juridicamente, mas
também operacionalmente quando é necessario aciona-la.

O que pode limitar a adocao?

O principal limite estd na prépria caracteristica que oferece seguranca ao instrumento: a
necessidade de constituir previamente o capital.

Uma empresa que precisa garantir R$ 1 milhdo terd de disponibilizar recursos compativeis com o
valor exigido e manté-los vinculados durante a vigéncia.

Isso pode ser vantajoso para negécios com caixa disponivel e dificuldade de acessar limites
bancarios ou securitarios.

Para empresas que desejam preservar liquidez, porém, o custo de oportunidade da imobilizacdo
pode tornar outras alternativas mais atraentes.
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Ha também uma barreira de familiaridade.

Seguro-garantia, caucdo e fianca bancéria jd integram had décadas a rotina de departamentos
juridicos, financeiros e de compras publicas. O titulo de capitalizacao precisa entrar nesse
repertério e construir histérico de utilizacao.

Esse processo exige nao apenas divulgacdao comercial, mas padronizacao de procedimentos,
treinamento de gestores e clareza documental.

A modalidade Instrumento de Garantia ja possui escala fora das licitacoes?
Sim. A utilizacdo do titulo como garantia ndo comecou com a alteracéo da Lei de Licitacoes.

A modalidade j& é usada para assegurar obrigacdes em diferentes tipos de contratos, como
locacdes e outras operacoes privadas.

No primeiro semestre de 2025, o Instrumento de Garantia registrou R$ 1,9 bilhao em
receitas, segundo a FenaCap. O nUmero inclui diferentes aplicacbes da modalidade e, portanto,
ndo pode ser interpretado como volume destinado exclusivamente as licitagdes publicas.

A existéncia dessa base anterior é relevante porgue significa que sociedades de capitalizacao ja
possuem estrutura operacional para administrar o produto.

A novidade estd na abertura de um mercado publico potencialmente muito maior.

Quando a Lei n? 14.770 foi sancionada, a FenaCap estimou que aproximadamente R$ 30 bilhdes
anuais poderiam ser utilizados como garantias de contratos de projetos, obras e servicos publicos
por meio da nova possibilidade legal. Trata-se de uma projecao da entidade, ndao de volume ja
realizado.

O instrumento pode ampliar a concorréncia nas licitacées?

Esse é um dos efeitos potenciais mais relevantes.

Garantias contratuais representam custo e exigem capacidade financeira. Para empresas menores,
limites bancarios restritos ou dificuldade de acesso ao seguro-garantia podem funcionar como
obstaculos a participacdo em determinados processos.

Ao acrescentar uma modalidade, a legislacdo amplia o conjunto de opcdes disponiveis.

Uma empresa gque ndo consiga ou ndo queira contratar fianca bancaria, por exemplo, pode avaliar
se o titulo de capitalizagao é financeiramente mais adequado.

Isso ndo elimina a exigéncia de capacidade econdmica para participar da contratacdo publica. O
titulo exige aporte de recursos. Mas pode alterar a forma como essa capacidade é demonstrada e
administrada.

O efeito sobre a concorréncia precisard ser medido a medida que houver histérico suficiente de
utilizacao.

Qual é o papel da Susep?

A Susep supervisiona as sociedades de capitalizacao e regulamenta os produtos oferecidos no
mercado.

A autarquia mantém, inclusive, um plano-padrao especifico para titulos da modalidade Instrumento
de Garantia, embora a adocao desse modelo pelas sociedades seja facultativa.
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A evolucao do uso em licitagcbes, entretanto, ndao depende apenas da regulacao securitaria.

Ela envolve a interacdo entre a Lei de LicitacOes, os editais dos 6rgaos publicos, o entendimento
das procuradorias, a atuacao dos tribunais de contas e os procedimentos administrativos para
apresentacao e execuc¢ao das garantias.

Por isso, a consolidacao tende a ser gradual: dependerd tanto da maturidade do mercado de
Capitalizacdo quanto da familiaridade crescente do setor publico com o instrumento.

Capitalizacao também ganha espaco em concessoes e PPPs?

A discussdo ja chegou a esse universo, embora a estrutura dos projetos exija andlise caso a caso.
Em fevereiro de 2026, a FenaCap participou pela primeira vez do P3C, um dos féruns dedicados a
PPPs e concessdes, acompanhando debates sobre garantias e performance contratual. A entidade
também participa da discussao de um guia de seguros e Capitalizacdo para garantias em

concessoes e PPPs.

Projetos desse tipo costumam envolver contratos longos, investimentos elevados e estruturas
complexas de financiamento e reparticao de riscos.

Nesse ambiente, o titulo pode integrar a arquitetura de garantias, mas dificilmente serd analisado
isoladamente. Bancos, seguradoras, resseguradoras, investidores e poder publico precisam avaliar
como cada instrumento se relaciona com os riscos especificos da operacdao.

E nesse ponto que a Capitalizacdo comeca a testar uma fronteira mais sofisticada de utilizacdo.

A mudanca legal criou um novo mercado?

Criou, pelo menos, uma nova possibilidade de mercado.

Antes da Lei n? 14.770/2023, a Capitalizacao j& possuia uma modalidade destinada a garantias
contratuais. O que faltava era o reconhecimento explicito dentro da Lei de Licitacdes.

A inclusdo eliminou essa barreira juridica e colocou o produto formalmente diante de um universo
de contratos publicos em todas as esferas de governo.

Desde entdo, o setor passou da fase de defesa da mudanca legislativa para outra, mais dificil:
convencer o mercado de que o instrumento funciona na pratica.

Os mais de 50 editais identificados sao um primeiro sinal.

O préximo estdgio serd medir quantos titulos foram efetivamente contratados, quais empresas os
utilizam, em quais segmentos eles ganham preferéncia e como se comportam quando a
Administracao precisa executar a garantia.

Da autorizacao legal a prova de mercado

A Capitalizacao jd venceu uma etapa importante: deixou de depender de interpretacdes para ser
reconhecida como garantia possivel e passou a constar expressamente da principal legislacao
brasileira de contratacées publicas.

Isso, porém, ndo significa que a disputa esteja decidida.

Seguro-garantia, fianca bancaria e caucao continuam oferecendo caracteristicas préprias e

possuem histérico muito maior dentro das licitagdes. O titulo de capitalizacao terd de construir sua
posicao mostrando em quais situacbes consegue entregar maior simplicidade, previsibilidade ou
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acesso.

Seu espaco pode ser especialmente relevante entre empresas que dispdem de recursos, mas
possuem limites bancarios restritos ou preferem preservar linhas de crédito para outras finalidades.

A expansao dependera ainda da experiéncia dos gestores publicos, da clareza dos editais e da
producao de dados capazes de demonstrar desempenho.

Por isso, a pergunta que se coloca para os préximos anos ndo é mais se a Capitalizacdo pode ser
utilizada em licitacoes - a lei j& respondeu.

A questdo agora é saber em quais contratos, para quais empresas e em que escala ela conseqguira
se transformar em uma alternativa efetivamente competitiva dentro do sistema brasileiro de
garantias.

Fonte: CNseg, em 10.08.2026
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