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RESUMO

Os contratos de parcerias publico-privadas sdo indicados, na literatura, como uma tendéncia mundial
por serem capazes de suprir a falta de recursos publicos, necessarios aos investimentos em infraestrutura,
e pelo potencial aumento da eficiéncia dos servigos prestados pelo Estado. Outras justificativas também
sdo apontadas como motivadoras dessas contratacdes, como a possibilidade de ilusdo fiscal decorrente
desses negdcios, que podem atender mais a interesses individuais dos governantes do que ao interesse
publico. Uma das formas de controle da ilusdo fiscal, e do desvio de finalidade na execucdo dessas
concessdes, € a utilizacdo de mecanismos de transparéncia e a analise Value for Money (VfM), que
assegura a vantajosidade, para a Administracdo Publica, da opcéo pela realizacdo de uma PPP. Nesse
contexto, foram estabelecidos trés objetivos para o estudo do caso da Via Ponte Paranod, um projeto de
PPP em analise no Distrito Federal: verificar o conjunto regulamentar que deve ser atendido pelo projeto
e a sua conformidade, verificar a possibilidade de analise de seu Value for Money ex ante por meio da
metodologia desenvolvida no Reino Unido, e verificar se 0 VfM do estudo técnico da Via Ponte Paranoa
esta aderente aos parametros recomendados pela literatura. Foi verificada parcialmente a sua adequagéo
normativa, e a impossibilidade de avaliagdo do VfM da Via Ponte Paranoa por meio da abordagem
Britanica. Concomitantemente, foi verificada a adequacéo do estudo realizado aos parametros de analise
estabelecidos na literatura por Grilo e Alves (2012). Por fim, concluiu-se que a fragilidade do VM
mensurado esta na consolidagdo das variaveis utilizadas, e ndo na metodologia de célculo adotada.

Palavras-chave: Concessdes; Parceria Publico-Privada; Financiamento Publico; Value for Money;

Via Ponte Paranoa.

SUMMARY

Public-private partnership contracts are indicated, in the literature, as a global trend because they are
capable of filling the lack of public resources necessary for investments in infrastructure, and the
potential increase in efficiency of services provided by the State. Other justifications are also highlighted
as motivating these contracts, such as the possibility of fiscal illusion arising from these deals, which
may serve individual interests of government officials rather than the public interest. One of the ways
to control fiscal illusion, and the misuse of purpose in the execution of these concessions, is the use of
transparency mechanisms and the Value for Money (VfM) analysis, which ensures the advantage of the
option to carry out of a PPP for the Public Administration, Three objectives were stablished for the study
of the case of Via Ponte Paranod, a PPP project under analysis in Brazil’s Federal District: verify the set
of regulations that must be met by the project and its compliance, verify the possibility of analyzing its
Value for Money ex ante through the methodology developed in the United Kingdom, and verify
whether the VfM of the Via Ponte Paranoa technical study adheres to the parameters recommended in
the literature. Its regulatory adequacy was partially verified, as well as the impossibility of evaluating
the VM of Via Ponte Paranoa using the British approach. At the same time, the adequacy of the study
carried out with the analysis parameters established in the literature by Grilo and Alves (2012) was
verified. Finally, it was concluded that the weakness of the measured VVfM lies in the consolidation of
the variables used, and not in the calculation methodology adopted.

Keywords: Concessions; Public-private partnership; Public Financing; Value for Money; Via Ponte
Paranoa.



1. INTRODUCAO

Os investimentos em infraestruturas, como os realizados no setor de mobilidade,
contribuem para o desenvolvimento econdémico da regido ou do pais em que esses ativos sdo
construidos e operados. Apesar de suas externalidades positivas, as politicas de restricdo a
participagdo direta do Estado na economia, adotadas no Brasil a partir da década de 1990,
diminuiram a capacidade de investimentos publicos diretos no setor de infraestrutura
(Giambiagi & Além, 2016).

Concomitantemente, seus riscos, 0 montante de recursos necessarios e o longo prazo de
maturagdo fazem com que o setor privado néo tenha interesse em assumir a sua construgéo e
operacdo. Assim, os beneficios potencialmente gerados por esses investimentos esbarram no
paradigma politico e econémico da Administracdo Publica, e o setor privado ndo possui a
capacidade necessaria para suprir essa lacuna de mercado (Giambiagi & Além, 2016). Nesse
contexto, as concessdes se fortaleceram como um mecanismo que viabiliza tais investimentos
no Brasil e no mundo (Matos, 2020).

Dos modelos de concessdo, destacam-se as especiais, também conhecidas no Brasil
como parcerias publico-privadas (PPP). Adotadas em diferentes ordenamentos juridicos, as
PPP sdo contratos de concessdo de servicos publicos realizados, especialmente em paises em
desenvolvimento como o Brasil, por dois motivos principais: a escassez de recursos publicos
para financiamento de obras e servi¢os publicos e a eficiéncia do setor privado em comparagao
a do setor publico (Carvalho Filho, 2021).

Muitos paises também fazem a opc¢do pelas concessdes devido a possibilidade de
realizar investimentos que ndo poderiam ser executados de outra forma devido as regras
limitadoras do endividamento publico (Grilo & Alves, 2012). Além desses aspectos, também
pode ser destacada, como vantagem da concessao, a capacidade de inovacdo e a velocidade com
que elas podem fornecer as infraestruturas necessarias, que é um dos motivos principais para
sua adogdo em paises em desenvolvimento (Ping Ho et al., 2015).

Ressalta-se que a terminologia “parcerias publico-privadas” ndo é consensualmente
utilizada na literatura mundial. Usualmente, o termo refere-se a contratos de longo prazo entre
0 Estado e o setor privado, nos quais 0s riscos do negocio sdo compartilhados entre as partes e
nos quais é atribuido, ao setor privado, a execucdo do objeto contratual (Siqueira Moraes &
Reyes-Tagle, 2017). Neste trabalho, é adotada a definicdo de PPP institucionalizada no Brasil

por meio da Lei 11.079/2004, que se refere as concessdes especiais (2004). Quando se tratar de



referéncia internacional, adotar-se-4& o conceito genérico de concessfes, que se refere as
concessdes tanto comuns quanto especiais.

Outras justificativas também sdo apontadas como motivadoras da realizacdo das
concessdes, e pouco se relacionam ao argumento que inicialmente fundamentou o modelo de
negdcio. Uma dessas justificativas é a possibilidade de iluséo fiscal decorrente desses contratos,
que gerariam mais beneficios aos governantes do que ao interesse publico. A ilusdo é
consequéncia da possibilidade de esses contratos permitirem investimentos sem o imediato
reconhecimento de despesas, de forma semelhante a operacGes de empréestimos ou de
financiamentos, com impactos nas financas de exercicios futuros e sem repercussao
significativa nas contas atuais (Funke et al., 2013).

Nesse sentido, a decisdo sobre a realizacdo da parceria publico-privada pode ser
interpretada a luz da Teoria da Agéncia, quando se percebe nos contratos de PPP um conjunto
de atores que delegam suas responsabilidades a outros que se tornam competentes por sua
execucgdo. O processo decisdrio sobre realizar, ou ndo, um contrato de PPP para a construcéo e
operacdo de uma infraestrutura também pode ser interpretado a luz da Teoria da Escolha
Publica, que percebe a tendéncia de o agente executor se beneficiar em detrimento dos
interesses do principal, o que frustra a finalidade do Estado (Matos & Gongalves, 2020). Além
dessas duas teorias, a matéria pode ser observada sob a Gtica da Teoria dos Custos de Transacéo,
que percebe os custos implicitos e explicitos envolvidos na dinamica da concessdo (Hoque,
2018).

Um dos meios utilizados internacionalmente para a verificacdo das vantagens da
administracdo de servigos publicos por meio de concessdes é o Value for Money (VfM). O VIM
expressa a vantagem do Estado na prestacéo indireta de servicos publicos ao comparar 0s custos
e 0s riscos incorridos entre a prestacdo por meio de concessdes e a prestacdo convencional, por
meio de licitacdo para contratacdo de empresas especializadas naqueles servicos (Grilo &
Alves, 2011).

No Brasil, ndo ha disposicéo legal que defina a forma e a metodologia de mensuragéo
do Value for Money, ou seja, ndo é definido um método especifico para que 0s entes
subnacionais avaliem a vantagem de realizar uma concessdo especial, o que confere
heterogeneidade entre os mecanismos de verificacdo de vantajosidade adotados pelos diferentes
entes da federacdo (Siqueira Moraes & Reyes-Tagle, 2017), assim como inviabiliza a
comparabilidade entre os critérios e contratos firmados nos diferentes entes federados. 1sso ndo
é verificado em outros paises, que orientam a forma como esses calculos devem ser realizados,

caso do Reino Unido.



O Reino Unido foi dos primeiros Estados e o com maior destaque no que se refere a
realizac&o de parcerias entre o setor publico e privado. Ainda é um Estado influente sobre outros
no que se refere as politicas publicas de concessdes. Entre os paises influenciados, esta a
Australia, Escocia, Canada e Africa do Sul. O fato de ter sido precursor em politicas de
concessdo, fez com que tivesse significativo amadurecimento quanto a aplicacdo dessas
politicas publicas (Grilo & Alves, 2012). Por esses motivos, a abordagem britanica de anélise
Value for Money foi escolhida como aquela para ser explorada neste trabalho.

O Reino Unido, por meio do Tesouro Britanico, desenvolveu um guia para a avaliacdo
qualitativa da elegibilidade de um projeto ao modelo de concessdo (HM Treasury, 2006). A
metodologia de avaliacdo proposta é aplicdvel por autoridades, nacionais ou locais, que
pretendam realizar concessdes (Ponchio, 2016). O mesmo 6rgao, em 2011, elaborou um guia
para a avaliacdo quantitativa dessa elegibilidade, no qual o usuério € orientado sobre a
metodologia de calculo do VM para projetos em anélise, a qual se baseia na comparacéo entre
a prestacgdo tradicional de servicos publicos pelo Estado com a prestagdo indireta por meio de
concessdes (HM Treasury, 2011).

Este trabalho tem como objeto o caso da Via Ponte Paranoa, projeto que contempla a
construcdo e manutencdo de uma ponte e suas vias de acesso no Distrito Federal, e tem como
contrapartida, prestada pelo setor publico, o pagamento de parcelas e a concessdo de gleba
denominada Setor Habitacional Sdo Bartolomeu. O objeto de analise é o estudo técnico, ex ante,
realizado por empresa privada para a analise das vantagens da concessao para a Administracdo
Publica (JC Gontijo Engenharia, 2020).

O primeiro chamamento para a realizacdo do estudo ocorreu em 15 de maio de 2014,
quando foi publicado no Diario Oficial do Distrito Federal o Edital de Chamada Publica
(Distrito Federal, 2014), que abriu inscricdo as pessoas juridicas interessadas em elaborar
estudos técnicos de modelos de parcerias publico-privadas relacionadas a programas
habitacionais, especialmente o denominado S&o Bartolomeu. Em 11 de setembro daquele ano,
foi dada a autorizacdo as empresas Via Engenharia S.A. e JC Gontijo Engenharia S.A. para a
realizacdo dos estudos técnicos de viabilidade econdmico-financeira, juridico-institucional e de
modelagem de concessdo especial administrativa. O Diario Oficial ainda relacionou as normas
aplicaveis ao caso: as Leis Federais n® 11.079/04 e n° 8.987/95, as Leis Distritais n® 3.792/06 e
n°4.828/12 e o Decreto Distrital n® 5.977/2006 (Distrito Federal, 2014).

A publicagdo no Diario Oficial explanou sobre o processo de elaboragéo e aceitacdo do
estudo. O Governo do Distrito Federal, nos termos das leis citadas e de acordo com o edital

publicado, escolheria um dos estudos com base em aspectos objetivos para a analise de custo,
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beneficio e vantajosidade para a Administragdo Publica. A autorizacdo tambeém ratifica a
possibilidade de participacdo da autora do estudo escolhido em eventual certame licitatorio
lancado para a selecdo da concessiondria. Caso o estudo realizado e escolhido viesse a ser
utilizado, poderia ter seu valor ressarcido em até 2,5% do valor total estimado dos investimentos
necessarios a implementacéo da respectiva parceria publico-privada.

Entretanto, apos alguns tramites que alteraram a forma do estudo, a empresa JC Gontijo
S.A. requereu ao Governador e ao Secretario de Projetos Especiais a autorizacdo para
incorporar aos estudos da PPP do Setor Habitacional S&do Bartolomeu o projeto de melhoria do
sistema vidria que hoje utiliza a pista da Barragem do Paranod, por meio da construcdo de nova
via que ligaria o Unico trecho interrompido da DF-001. Em resposta, a autorizacao foi concedida
e o0 estudo divulgado por meio do portal da Secretaria de Transporte e Mobilidade do Distrito
Federal, como estudo da PPP Via Ponte Paranoa (JC Gontijo Engenharia, 2020).

O estudo estima o Value for Money da opcédo pela concessdo em detrimento da opgao
de construcdo e manutencao pela prépria Administracdo Publica. Objetiva-se, assim, comparar
a analise realizada com aquela proposta pelo Tesouro Britanico e a teoricamente explanada por
Grilo e Alves (2012), além de avaliar a conformidade normativa do estudo técnico do projeto.
A dissertacdo é composta por esta introducdo e definicdo do problema de pesquisa com seus
objetivos, a justificativa de escolha do tema, o referencial teérico com revisdo de literatura, a
metodologia, os resultados encontrados e as consideragdes finais.

Este trabalho verificou a conformidade do estudo técnico sobre a Via Ponte Paranoa
guanto a maioria dos itens requeridos no ambito da legislacdo aplicavel. Também verificou as
diferencas entre o VfM mensurado pelo estudo técnico da Via Ponte Paranoa em relagdo a
metodologia britanica. Concluiu, ainda, pela inviabilidade de mensuracdo do Value for Money
guantitativo, nos moldes da metodologia britanica, do projeto Via Ponte Paranoa a partir dos
dados fornecidos pelo estudo técnico elaborado.

A inviabilidade se deu porque a metodologia desenvolvida pelo Reino Unido considera
variaveis fornecidas pelo proprio governo, por grupos de estudo internos, enquanto a empresa
JC Gontijo Engenharia pdde elaborar os estudos a partir de dados conhecidos por meio de sua
expertise de mercado ou dados de acesso publico, sem que tivesse a possibilidade de geracado
desse tipo de informacdo. Por fim, foram aplicados os dados do estudo a metodologia
quantitativa explanada por Grilo e Alves (2012) em seu guia pratico de analise VM.



1.1.  Problema de Pesquisa e Questdes de Pesquisa

O problema de pesquisa vai ao encontro da sugestdo dada por Hodge e Grave (2018): a
deciséo de paises em desenvolvimento sobre a realizacao de concessdes. No Brasil, esse modelo
de negocio é adotado, principalmente, em estados e municipios, sendo pouco utilizado pela
Unido, o que justifica a opcdo pela anélise de projeto em desenvolvimento no Distrito Federal
(Siqueira Moraes & Reyes-Tagle, 2017). A partir da analise da Via Ponte Paranod, pretende-se
abordar o seguinte problema: a analise ex ante de projetos de parcerias publico-privadas sdo
capazes de assegurar a vantajosidade econémico-financeira desses contratos e diminuir seus

custos de transacgao?

1.1.1. Objetivo geral

Na dissertacdo, pretende-se analisar a concessdo administrativa da Via Ponte Paranod,
ainda ndo contratada. Dessa andlise, 0 objetivo geral é verificar se 0s mecanismos institucionais
e as metodologias aplicadas no estudo técnico do projeto viabilizam a anélise da vantajosidade
financeira na opgdo pela parceria pablico-privada e se, assim, é possivel considerar o fator

custo-beneficio como determinante na escolha da modalidade de prestacao desse servico.

1.1.2. Objetivos especificos

Os objetivos especificos da dissertacdo sao:

a) Realizar o levantamento documental da legislacdo aplicavel as concessdes especiais no
ambito do Distrito Federal, analisar como asseguram a vantajosidade econdmica da
escolha da PPP em relacdo a outras formas de administrar a infraestrutura e avaliar a
conformidade do estudo encomendado pelo Distrito Federal em relacdo a essas
exigéncias legais. Assim, o primeiro objetivo especifico é responder se o VM
quantitativo da Via Ponte Paranod esta de acordo com as disciplinas legais aplicaveis
ao Distrito Federal.

b) Identificar as variaveis utilizadas pelo Tesouro Britanico em sua metodologia de
avaliacdo Value for Money quantitativo, além dos pardmetros da avaliagdo VIM
qualitativa, para verificar a possibilidade de aplicacdo da metodologia aos dados

apresentados no estudo técnico da Via Ponte Paranod. Assim, o segundo objetivo



especifico é verificar se é possivel avaliar o projeto da Via Ponte Paranod por meio da
abordagem adotada pelo Tesouro Britanico.

c) Aplicar os dados apresentados no estudo técnico da Via Ponte Paranoa a metodologia
de analise VfM adotada pelo Tesouro Britanico ou, caso ndo seja possivel, ao modelo
de Grilo e Alves (2012), a fim de conferir a correspondéncia do VM apurado no estudo
da Via Ponte Paranod com outro pardmetro. Assim, o terceiro objetivo especifico é
verificar se 0 VfM apurado no estudo técnico da Via Ponte Paranoa € equivalente ao

VM apurado por meio da metodologia do Tesouro Britanico ou de Grilo e Alves.

1.2.  Justificativa

Os Estados estdo sujeitos a problemas sociais que requerem recursos e capacidades além
daquelas que o setor publico possui. Para satisfazer essas necessidades, novos modelos de
gestdo sdo adotados e combinam os esforgos da Administracdo Publica com os de parceiros
privados e de voluntariados (Brinkerhoff & Brinkerhoff, 2011). As concessdes, em geral, s&o
um modelo intersetorial de solucao de problemas, especialmente de caréncia de infraestruturas.
Nesses negdcios, 0 empresariado atua de forma sinérgica com o setor pablico, viabilizando o
aumento da eficiéncia e eficacia na prestagdo do servigo (Brinkerhoff & Brinkerhoff, 2011).

O modelo de negdcio das concessdes tem sido abordado por pesquisas em diferentes
paises, principalmente quanto a seus aspectos técnicos e formais. Os autores Hodge e Grave
(2018) levantaram outros temas relevantes para pesquisas na area de concessdes, entre 0s quais
se destaca a pesquisa sobre parcerias no ambito dos BRICS e dos paises em desenvolvimento.
Sobre o0 enfoque dos estudos desses temas, 0s autores consideram, entre perguntas promissoras
para pesquisas futuras, a que questiona 0 motivo pelo qual as parcerias estdo sendo preferidas,
em paises em desenvolvimento, em relacdo a outras formas de fazer negocios.

Matos (2020), em sua tese de doutorado, reforcou a necessidade de estudos
aprofundados sobre a natureza hibrida das concessdes. Quanto a suas finalidades, a autora
interpretou o tema a luz da Teoria da Escolha Pablica, o que reforgou o entendimento exposto
por outros autores, de que as parcerias podem ser utilizadas como ferramentas politicas para a
satisfagdo de interesses individuais dos governantes em curto prazo, ja que permitem que sejam
contornadas regras orcamentarias (Funke et al., 2013).

Os autores Funke, Irwin e Rial (2013) discutiram, no International Transport Forum’s
Research Centre da Organizagdo para a Cooperacéo e Desenvolvimento Econémico (OCDE),

os impactos fiscais das concessOes e a evidenciacdo desses eventos pelos entes pablicos. Os
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autores identificam os atrativos para que governos adotem politicas de concesséo e, entre eles,
esta a possivel ilusdo fiscal decorrente das caracteristicas tipicas desses contratos (Funke et al.,
2013).

No caso das concessfes especiais patrocinadas, em que parte do financiamento da
administracdo é devido pelo usuario dos servigos publicos concedidos, o Estado deixa de auferir
a receita futura decorrente da operacéo da infraestrutura construida (como aquela percebida nas
pracas de pedagio das rodovias), e perde a oportunidade de usufruir de tal fonte de recurso.
Percebe-se, assim, que as PPP geram beneficios a curto prazo, mas despesas ou perda de receita
potencial no futuro (Funke et al., 2013).

Lazzarini e Thamer (2015) realizaram pesquisa sobre 0s motivos que influenciam a
realizacdo de parcerias publico-privadas. Entre as hipoteses levantadas e confirmadas, esta a de
que “projetos desenvolvidos em estados com corrupcdo percebida mais alta terdo, inicialmente,
maior probabilidade de avanco desses projetos” (Lazzarini & Thamer, 2015). Caso esse indice
de corrupcdo percebida ultrapasse um determinado limite, a probabilidade de avancgo do projeto
passa a ser reduzida. Os resultados da pesquisa, que analisou 0 comportamento de 177 parcerias
publico-privadas nos estados brasileiros, apontaram que indices de corrupcdo aumentados sdo
associados ao avango desses projetos, sendo facilitadores dessas iniciativas; ao mesmo tempo,
apontaram que, a partir de certo ponto, a corrupgao passa a representar uma influéncia negativa
(Thamer & Lazzarini, 2015).

A luz da Teoria da Escolha Plblica, Matos (2020) entende que as parcerias publico-
privadas podem ser utilizadas como ferramentas politicas, que possibilitam o atingimento de
objetivos politicos de curto prazo e contornam regras orcamentarias. Para Fernandez et al
(2014), as PPP podem servir como alavancas as campanhas politicas de governantes
interessados em reeleicdo. Isso, devido a capacidade de os contratos de PPP originarem
financiamento publico e, consequentemente, possibilitarem o aumento dos gastos. Dessa forma,
também, as parcerias publico-privadas viabilizam a execucéo de obras de infraestrutura de
grande vulto, que guardam grande apelo politico junto dos eleitores (Fernandez et al., 2014).

A possibilidade de serem usadas como fonte de financiamento e de atenderem aos
interesses politicos dos governantes permitem que as PPP equivalham a instrumentos de iluséo
fiscal. A ilusdo ocasionada deve-se a forma como os beneficios dessas parcerias sdo gerados.
As obrigacbes assumidas pela Administracdo Puablica, quando é celebrado o contrato de
concessdo, sao semelhantes aquelas decorrentes de empréstimos. Os contratos de PPP

ocasionam pagamentos e despesas de forma parcelada ao concessionario, com inicio somente
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apos a conclusdo das obras de construcdo das infraestruturas. Assim, ndo sdo reconhecidas
despesas nos primeiros anos da assinatura dos contratos (Funke et al., 2013; Matos, 2020).

Dessa forma, as PPP permitem que o0s governos adiem gastos decorrentes de
investimentos (como em infraestrutura), de forma similar ao que ocorre com projetos
financiados pela forma convencional de prestacdo de servigos publicos. Contabilmente, a
diferenga € que, em uma prestacdo de servico convencional e financiada, € reconhecido um
passivo decorrente da obrigacdo contraida em contrapartida dos recursos financeiros obtidos e
é comprometido o limite de endividamento estabelecido pela Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) de 2000 (Brasil, 2000). Ja a PPP n&o gera esse impacto patrimonial no momento em que
o contrato é firmado, quando a Administracdo Publica reconhece uma obrigagao contratual em
conta de controle (Secretaria do Tesouro Nacional, 2019). Essas caracteristicas proprias desses
negocios permitem que ocorra a ilusdo fiscal (Funke et al., 2013; Matos, 2020).

Uma das solucdes destacadas por Funke et al (2013), para a prevencao da ilusdo fiscal,
é o disclosure. Assim, a evidenciagdo e transparéncia pode acontecer ndo s6 a partir das
demonstracbes contabeis, mas também por meio da divulgacdo de indicadores fiscais
suplementares. Os relatdrios fiscais, que viabilizam a transparéncia dos eventos decorrentes
desses contratos, podem incluir ndo s6 as despesas contingentes, como também as receitas
potencialmente arrecadadas com essas operacgdes, de forma a contribuir para a sustentabilidade
fiscal das obrigac6es assumidas pela Administragdo com as PPP (Funke et al., 2013). Outra
forma de se evitar o viés dessas contratacBes é o controle ex ante, realizado quando se toma a
decisdo pelo modelo de negdcio.

O Value for Money é um fator a ser considerado na analise preliminar do projeto de PPP,
que subsidia a decisé@o de a realizar e considera a forma com que 0s riscos séo alocados nesses
contratos (Matos, 2020). De forma geral, o0 VfM avalia o custo-beneficio na realizacdo da PPP
e, assim, orienta a decisdo sobre a forma por meio da qual o servico publico sera prestado. No
Brasil, a metodologia de calculo para a verificacdo nao é uniforme entre os entes subnacionais,
0 que decorre da forma federativa de Estado e a consequente autonomia dos entes da federagédo
(Siqueira Moraes & Reyes-Tagle, 2017).

Em sua pesquisa, Siqueira Moraes e Reyes-Tagle (2017) evidenciaram a
heterogeneidade das arquiteturas institucionais vigentes nos diferentes entes subnacionais,
coexistindo entes federativos com estrutura regulamentar robusta e entes que n&o disciplinaram
a gestdo de contratos de parcerias publico-privadas. A falta de uniformidade afeta as praticas
de alocagéo de riscos nesses contratos. Dessa forma, justifica-se o estudo comparativo entre a

metodologia utilizada pela JC Gontijo S.A. (JC Gontijo Engenharia, 2020) na elaboracgdo do
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estudo preliminar sobre a Via Ponte Paranoa e a metodologia referenciada pelo Tesouro

Britanico.

2. REFERENCIAL TEORICO E REVISAO DE LITERATURA

As teorias basilares adotadas nessa pesquisa foram a Teoria da Agéncia, a Teoria da
Escolha Publica e a Teoria dos Custos de Transacdo. Nesta secdo, sera realizada a
contextualizacdo historica do mecanismo de parceria publico-privada no Brasil e serdo
explanadas suas principais caracteristicas e particularidades contratuais. A partir dessa
exposicdo, a tematica serd relacionada as teorias de base, conforme realizado por outros autores
(G. A. Hodge & Greve, 2017; G. Hodge & Greve, 2018; Matos, 2020). Em seguida, é realizada

a revisao literaria dos conceitos de Value for Money em contratos de concesséo.
2.1. Teoria da Agéncia

Assim como no setor privado, a Administracdo Publica também guarda uma dicotomia
entre 0 agente, que executa as atividades organizacionais, e o principal, que controla e € o
proprietario da organizacdo. No caso do setor publico, pode-se perceber como executor 0s
agentes publicos (inclusive os politicos democraticamente eleitos), e perceber como principal
0 cidaddo, quem de fato detém o patriménio pablico que aqueles agentes administram
(Zimmerman, 1977) e que exerce diferentes fungbes, como a de eleitor dos agentes politicos,
contribuinte que custeia e mantém o patriménio administrado e consumidor dos servigos que o
Estado presta (Hummel & Schlick, 2016).

Apesar de controversa essa percepcao de agente e principal na relagéo estabelecida entre
agentes publicos e cidaddos, a Administracdo Publica também esta envolvida em outras
relagBes nas quais a dicotomia é percebida e, teoricamente, mais aceita. E o caso da relagéo
estabelecida nas parcerias publico-privadas, ou outras concessdes publicas, nas quais, de um
lado, encontra-se 0 agente contratado (concessionario) e, de outro, o principal (a Administracéo
Publica, concedente).

Essa dindmica, entre as partes relacionadas, acarreta problemas de agéncia por conta da
delegacdo, ao concessionario, da operacao das atividades do principal. Considerando-se que as
duas partes sdo formadas por individuos racionais, criticos e maximizadores de seus interesses,
é possivel que o agente, no exercicio de suas atividades, priorize 0s seus interesses particulares
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e aquilo que aumenta o seu proprio bem-estar. Como 0s recursos da organizagdo sao limitados,
0 predominio do interesse do agente ocorre em detrimento dos interesses do principal
(Zimmerman, 1977).

Para a mitigacdo dos riscos de ocorréncia dos problemas de agéncia, é necessario
implementar um sistema de monitoramento e controle, além de incentivos para que o agente
atue em consonancia com os interesses do principal. Dessa forma, as PPP requerem a
transparéncia das informacges para que se permita que a parte principal desses contratos, e
outros interessados na negociacdo (como a sociedade em geral), possam supervisionar 0s

agentes operadores na execugdo dessas parcerias (Matos, 2020).

2.2. Teoria da Escolha Publica

Para Buchanan (1949), existem dois entendimentos distintos a respeito da constituicao
das organizagdes. O primeiro entendimento é de que sdo unidades integras e homogéneas,
enquanto o segundo entendimento é de que sao estruturas fragmentadas e compostas pela unido
de uma diversidade de individuos. Essa ultima perspectiva fundamenta o desenvolvimento da
Teoria da Escolha Publica, devido a heterogeneidade do conjunto de pessoas congregadas pelas
organizacOes, que ndo coincidem em suas necessidades ou vontades. Considerando-se essa
premissa, a acdo praticada pelo Estado é percebida de modo diferente por cada um dos cidad&os
da sociedade (Buchanan, 1949).

Por um lado, quando um individuo percebe que os beneficios gerados pelas politicas
publicas superam a carga tributaria que paga ao Estado, gera-se um residuo negativo decorrente
da diferenca entre os pagamentos e recebimentos. Por outro lado, quando um individuo percebe
que os tributos pagos superam os beneficios gerados, o residuo é positivo. Ao final dessa
equacdo, o Estado obtém residuos nulos, decorrentes do equilibrio gerado pelo somatério dos
residuos oriundos da percepcéo dos diferentes individuos da sociedade (Buchanan, 1949).

Assim, a concepcao individualista de organizacdo social, concebida por Buchanan em
1949, argumenta que as decisdes de governo derivam de vontades individuais de politicos e de
outros agentes publicos que procuram maximizar os seus beneficios pessoais, em detrimento
de decisbes que aumentam a eficiéncia dos governos e que beneficiam a coletividade. Entdo, o
que se percebe como deciséo e acao coletiva seria 0 conjunto de decisdes e a¢des individuais.

Aplicando-se a Teoria da Escolha Publica as parcerias publico-privadas, estudos
anteriores indicam que, apesar de esses contratos de concessdo serem justificados a partir de

uma aparente busca por maior eficiéncia na prestagdo de servicos e na construcdo de
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infraestruturas, o objetivo predominante poderia ndo coincidir com essa justificativa, recaindo,
principalmente, sobre o financiamento publico e os beneficios que ele gera aos politicos eleitos
(Funke et al., 2013; Brinkerhoff & Brinkerhoff, 2011). Estudos indicam que esses contratos
poderiam ser justificados a partir de uma aparente satisfacdo do interesse publico, quando,
prioritariamente, objetivariam interesses politicos e eleitorais (Matos, 2020).

No caso de ilusdo fiscal, o processo decisério sobre qual modalidade escolher para
contratacdo se encontra enviesado pelos interesses dos agentes publicos. Nesse contexto, 0
disclosure e outros procedimentos, como a andlise Value for Money realizada em estudos
técnicos ex ante, contribuem para a asseguracdo da predominancia dos interesses da

Administracdo Publica na realizacdo, ou ndo, de contratos de concessdo (Funke et al., 2013).

2.3. Teoria dos Custos de Transacao

A teoria do agente principal é bastante utilizada e bem aceita nas pesquisas em
contabilidade gerencial, de acordo com Julian Jones (2018). Ja a Teoria dos Custos de
Transacdo (TCE) ndo teve a mesma aceitacdo nem o mesmo destaque nessa area. No sentido
de aplicar a TCE a area contabil, Baiman, em 1990, buscou relacionar a teoria desenvolvida por
Coase e Williamson com a j& consolidada Teoria da Agéncia (Julian Jones, 2018).

Entretanto, a Teoria do Agente Principal assume premissas diferentes daquelas
assumidas pela Teoria dos Custos de Transacdo. Uma delas é a de que, no caso de problemas
decorrentes da dindmica entre 0 agente e o principal, a execucdo judicial é sem custos e é
perfeita. Os contratos sdo, na Teoria da Agéncia, considerados auto aplicados, de forma que
ambas as partes possuem incentivos suficientes para a sua execuc¢do, independente de
monitoramento e controle (Julian Jones, 2018).

Além disso, a teoria pressupde que os contratos sdo completos, de forma que nédo é
necessario dar atencdo ao momento de sua negociacdo, fase ex ante da contratacdo, uma vez
que todas as eventuais contingéncias, que poderiam viabilizar o oportunismo das partes, ja
foram previstas contratualmente. Para Williamson (1986), o oportunismo consiste na distor¢do
ou ocultacdo voluntaria de informacGes para a obtengdo de vantagem, mas ndo é
necessariamente ilegal nem necessariamente viola termos do contrato (Julian Jones, 2018).

Ja para a Teoria dos Custos de Transacdo, o mercado € constituido por fatores
imperfeitos, e os contratos podem ndo dispor sobre todos o0s aspectos essenciais a contencao do
oportunismo do agente. Assim, a fase ex ante de negociacdo para o contrato, e a definicdo de

seus termos, € essencial para sua melhoria (Julian Jones, 2018).
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O economista Ronald Coase foi precursor na formulacdo da Teoria dos Custos de
Transacdo na década de 1930. Coase foi basilar para os trabalhos de Williamson que, na década
de 1980, desenvolveu analises sobre a governanca econémica e pode realizar testes empiricos
sobre a teoria. O objetivo da teoria é analisar 0 processo de decisdo da organizacdo entre a
producdo propria de bens e servicos, e a delegacao (ou terceirizagdo) por meio da contratacdo
de outra empresa. Nesse contexto, os custos de transacdo sdo aqueles envolvidos no caso de a
organizacéo optar pela delegacao da producdo a outra pessoa (Julian Jones, 2018).

Os custos de transacao sdo intrinsecos ao negocio e envolvem desde a formalizacdo do
contrato até a fiscalizacdo e controle de sua execucdo. Os custos existentes sdo aumentados
porque se assume que o individuo possui racionalidade limitada em suas decisdes. Segundo
Williamson (1993), a racionalidade limitada consiste na limitacdo cognitiva do individuo em
receber, estocar, recuperar e processar as informacdes, de forma a ndo ser capaz de analisar
todo o conjunto de informagdes que a outra parte contratada possui (Julian Jones, 2018).

Embora a teoria assuma que os individuos sdo racionais e sdo maximizadores de
utilidade, sua racionalidade ¢ limitada e eles ndo sdo capazes de perceber, quando o contrato é
firmado, todas as contingéncias que vao afetar o negdcio, de forma que ndo sdo capazes de
tomar decisdes Otimas. A limitacdo da racionalidade também é o que afeta a capacidade de
controle sobre o contrato firmado, de forma que afeta tanto os custos ex ante, que ocorrem na
fase de negociacdo e elaboracdo do contrato; quanto 0s custos ex post, que ocorrem no controle
da execucdo contratual (Julian Jones, 2018).

A racionalidade limitada torna os contratos complexos incompletos, o que possibilita a
ocorréncia do oportunismo, que a teoria considera fator catalisador do aumento dos custos de
transacdo. Dessa forma, a assimetria informacional proporciona um ambiente favoravel ao
oportunismo do contratado, que ocasiona a maximizacdo de suas vantagens e a sua propria
utilidade, de forma a aproveitar o fato de a outra parte ser racionalmente limitada, o que diminui
a eficiéncia do contrato (Julian Jones, 2018).

Apesar dos entraves intrinsecos a decisdo de se transferir a prestagdo de servigo ou
producdo de um bem, a transacao apresenta vantagens em relacdo a producéao propria. A teoria
assume que o objetivo do contratante é a maximizacao da eficiéncia na prestagdo do servico ou
na producdo do bem, ou seja, € aumentar as entregas com reducgdo dos custos. Esse argumento
é uma das justificativas para a ado¢éo das parcerias publico-privadas.

Quanto as dimens@es que afetam os custos de transagdo, pode-se destacar a frequéncia,
uma vez que, quanto mais constante é a transagéo realizada, mais relevante é a reputagdo das

partes e maior a motivacdo para negociagoes eficientes, o que faz com que seja estabelecida
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uma governanca de mercado que minimiza o oportunismo. Dessa forma, as transagcOes
recorrentes possuem um menor custo de transacao (Julian Jones, 2018). As PPP sdo transac0es
que ndo ocorrem com frequéncia, sdo ocasionais, sendo firmadas entre um ente federativo e
uma Sociedade de Proposito Especifico (SPE). Por esse motivo, requerem outros mecanismos
de controle, e seus custos de transacdo sdo, teoricamente, maiores do que delegacGes e
transferéncias de outras espécies.

A segunda dimensdo € a incerteza, que complexifica os contratos firmados e faz com
que sejam incompletos. As lacunas que caracterizam o0s contratos incompletos sdo as que
possibilitam o comportamento oportunista. Nesse contexto, a teoria postula que é necessario o
desenvolvimento de uma estrutura de governanca para o controle desse tipo de comportamento.

Por fim, destaca-se a especificidade do contrato, que aumenta o impacto das acbes
oportunistas de forma a elevar os custos de transacdo (Julian Jones, 2018). A especificidade
envolve um conjunto de elementos: a localidade do agente, que afeta os custos de transacéo; o
ativo fisico, que consiste no conjunto de equipamentos necessarios a realizacao do objeto, que
podem complexificar a execucdo e aumentar 0s custos também; a especificidade do ativo
humano, ou seja, da equipe técnica requerida para a consecucdo; as pesquisas necessarias a
realizacdo contratual e a especificidade temporal, ou seja, 0 tempo no qual o contrato é firmado
e tem vigéncia. Percebe-se que as concessdes consistem, usualmente, em contratos de elevada
especificidade, dada a complexidade técnica dos projetos que requerem ativos fisicos e
humanos especificos, além das fases de planejamento e projeto para o desenvolvimento,
principalmente no caso de concessbes que envolvam a construcdo de obras de infraestrutura.

Apesar da alta especificidade de um projeto de construcdo de infraestrutura, as
concessdes em geral possuem uma caracteristica que as diferenciam de outros contratos com
ativos especificos. As infraestruturas administradas pelas concessdes ndo possuem valor fora
daquela relacdo contratual, 0 que incentiva 0 concessionario a uma boa prestacao do servico e
de acordo com os parametros contratados, e a0 mesmo tempo, o setor publico é altamente
dependente do privado para a prestacdo do servico, o que faz com que as concessoes
estabelegam uma dinamica conhecida como “troca de reféns” (Klein, 1980).

Ainda no caso das PPP no Brasil, o relatério do Infrascope apontou iniciativas que
minimizam os custos de transacao envolvidos, como com a criacdo da Secretaria do Programa
de Parcerias Publico-Privadas (SPPI), que fortalece a estrutura de governanca, capaz de
minimizar a ocorréncia do comportamento oportunista. Ainda assim, a diversidade da

arquitetura normativa, caracteristica dessa matéria no pais, faz serem cabiveis medidas a fim de
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assegurar contratos mais completos, que minimizem o oportunismo e sejam mais aderentes ao
interesse publico.

Percebe-se, também, que a especificidade do objeto do contrato e a eventualidade da
contratacdo sdo fatores caracteristicos das PPP, capazes de aumentar os custos de transagéo.
Assim, mesmo que as operagOes do setor privado sejam usualmente mais eficientes do que as
operacOes do setor publico, os custos de transacdo podem afetar a eficiéncia do projeto
executado por meio da PPP e podem torna-lo menos eficiente quando comparado a outras
formas de contratacéo.

No Brasil, a Lei Federal no 11.079/2004, que disciplina as PPP, exigiu da Administracao
Publica a demonstracdo de anélise do mérito da decisdo pela PPP ao condicionar a abertura do
processo licitatorio (que precede a realizacdo da concessdo) a justificativa da autoridade
competente, a qual deve demonstrar a conveniéncia e oportunidade da contratacdo, além dos
motivos que levam a escolha da modalidade de parceria publico-privada.

Para auxiliar essa andlise, um dos métodos utilizados internacionalmente para a
verificacdo das vantagens da concessao é o Value for Money (VfM), que expressa a vantagem
do Estado, na prestacdo indireta de servi¢os publicos, ao comparar 0s custos e 0S riscos
incorridos entre a prestacao indireta e a prestacdo direta pelos entes federativos, representado
pelo termo PSC, Public Sector Comparator (Grilo & Alves, 2011).

Apesar de usual entre técnicos e pesquisadores sobre concessdes, 0 entendimento sobre
0s custos de transacdo na perspectiva da TCE difere daquele sob o viés das analises de Value
for Money. Isso porque essa Ultima analise considera custos explicitos e mensuraveis,
desconsiderando grande parte dos custos decorrentes do oportunismo, que sao intrinsecos e
imensuraveis (Ping Ho et al., 2015).

Nesse sentido, a fim de analisar os custos decorrentes do oportunismo, Ping Ho e outros
(2015) discutem a estrutura da governanca necessaria para a mitigacdo desses custos, que
podem tornar as concessdes um modelo menos vantajoso do que outras modalidades de
prestacdo do servico de administracdo de infraestruturas. Os autores concluem que a
desconsideragdo desses custos de transagdo ndo mensurados pode prejudicar os beneficios
esperados da concessédo e gerar impactos negativos para a sociedade (Ping Ho et al., 2015).

Entre os custos e desvantagens potencialmente ocasionados com as concessdes, esta a
diminuicdo da qualidade dos ativos construidos. 1sso porque 0s contratos de concessoes
consistem no agrupamento de um conjunto de atividades, e para que sejam mais lucrativas para
0S concessionarios, esses podem, de forma oportunista, optar pela diminuicdo da qualidade de

sua administracdo (Nguyen & Garvin, 2019).
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Outra desvantagem apontada por Nguyen e Garvin (2019) se refere ao oportunismo da
parte da concedente, o Estado, que tem o poder sobre externalidades capazes de afetar a
prestacdo do servico, como poder sobre alteracdes legais que podem afetar o ambiente

normativo do negdcio.

2.4. Reforma administrativa do Estado

A partir de 1979, em decorréncia do segundo choque do petréleo, o mundo viveu uma
grande crise, que impactou o Brasil e 0 conduziu a redefinicdo das funcdes do Estado por meio,
sobretudo, da Reforma do Estado de 1995 (Bresser Pereira, 1996). Com a reforma e as normas
que a sucederam, o instituto das concessdes de servigos publicos recebeu nova roupagem (Di
Pietro, 2019). As mudancas implementadas naquele momento objetivavam a diminuicdo do
tamanho do aparelho do Estado, o aumento de sua eficiéncia administrativa e a
responsabilizacdo dos atores politicos (Peci et al., 2008). Sucederam-se, entdo, processos para
a consolidacdo de uma nova rede de governanca baseada no relacionamento entre agentes
publicos e privados (Peci et al., 2008).

O aumento da participacdo da iniciativa privada na administracdo de infraestruturas
publicas, em substituicdo aos investimentos publicos no setor, foi tendéncia mundial na década
de 1990. Entre as vantagens do modelo, para paises desenvolvidos, destacam-se 0 aumento da
eficiéncia e da competéncia, trazidas da iniciativa privada a administracdo das infraestruturas
publicas, e a possibilidade de compartilhamento dos riscos entre as partes publica e privada
(Sarmento, 2015). Para os paises em desenvolvimento, podem-se destacar, como vantagem, a
eficiéncia e a qualidade trazidas da iniciativa privada e, principalmente, a liberdade
orcamentaria da iniciativa privada e seu acesso facilitado ao capital para investimentos
(Brandao & Saraiva, 2007).

2.5. Concessdes publicas no Brasil

O poder publico possui a incumbéncia de prestar servicos publicos a populacéo,
podendo fazé-los de forma direta ou indireta, por meio de concessfes e permissdes (Brasil,
1988). A forma indireta de prestacdo, por meio de concessdes, foi privilegiada na década de
1990, conforme exposto na secdo anterior. As concessdes de servigcos publicos podem ser
entendidas como o destaque de direitos, poderes e vantagens, proprios do Estado, e a

transferéncia deles a um agente privado, que passa a prestar esses servigcos publicos e a
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compartilhar os riscos inerentes ao negocio (Di Pietro, 2019; Siqueira Moraes & Reyes-Tagle,
2017).

As concessdes sdo classificadas de duas maneiras: como ordinarias (ou comuns) e
especiais, dependendo de suas caracteristicas (Di Pietro, 2019). As concessfes ordinarias,
disciplinadas pela Lei Federal nimero 8.987 de 1995 (Brasil, 1995), sdo financiadas pelos
usuarios dos servicos publicos, que remuneram diretamente e totalmente o agente privado
(concessionario). As concessdes especiais preveem 0 pagamento de peclnias pela
Administracdo Publica ao concessionario e sdo disciplinadas, principalmente, pela Lei Federal
n®11.079 de 2004 (Brasil, 2004), sendo conhecidas, no Brasil, como parcerias publico-privadas,

PPP (Di Pietro, 2019). As diferencas entre as espécies de concessdes foram explanadas na

Figura 1.
Figura 1
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Contratos
para execucao ~ . Concessoes ~
Concessoes especiais . Concessoes
Item de obras S - especiais
A administrativas ; Comuns
publicas e patrocinadas
Servicos
. Lei 8666/93 e . . .
Diploma legal Lei 14133/21 Lei 11079/04 Lei 11079/04 Lei 8987/95
Prazo 5 anos Entre 5 e 35 anos Entre 5 e 35 anos N&o estabelecido
Obtencdo de recursos
financeiros para a Vedado Aplicavel Aplicavel Aplicavel
execucdo da obra
Partlc!pa(;ao d_o .""“t?r Vedado Aplicavel Aplicéavel Aplicavel
do projeto na licitacdo
Pagamen:[os.pelo setor Necessarios Contraprestacdes Comple_r’qe_ntagao Em situacdes
publico tarifaria excepcionais
Previsdo contratual de N
critérios de avaliacdo . Obrigatério Obrigatorio Aplicavel
do desempenho estabelecido
Remuneracgdo variavel N
vinculada ao estabelecido Obrigatério Obrigatorio Aplicavel
desempenho

Risco de demanda

Néo aplicavel

Assumido pelo setor
publico na maioria
dos casos

Compartilhado entre
as partes

Assumido pelo
concessionario

Fonte: Grilo e Alves (2011)

Na literatura internacional, o termo “public-private partnership”, traduzido por
“parceria publico-privada”, ndo se refere ao mesmo conceito normativamente definido no
Brasil (Grilo & Alves, 2011). Na literatura internacional, PPP faz referéncia a um modelo de
investimento do setor privado em infraestruturas pablicas, que se assemelha ao que no pais €
entendido como concessdes lato sensu (Grilo & Alves, 2011).
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A Lei Federal estabelece normas gerais para a celebracdo de contratos de concessoes
especiais e normas especificas para as PPP no &mbito da Unido. Dessa forma, os Estados, 0s
Municipios e o Distrito Federal também possuem prerrogativa para a edicdo de normas
especificas e suplementares a Lei 11.079 de 2004 (Carvalho Filho, 2021).

As PPP sdo, conforme explica Carvalho Filho (2021), espécies de contratos
administrativos firmados entre um ente da federacdo e um particular com o objetivo da
implantacdo ou da gestdo de um servigo publico que, eventualmente, pode incluir a execugédo
de obras ou fornecimento de bens. No Manual de Contabilidade Societéaria (Gelbcke et al.,
2020), os autores entendem que o objeto do contrato de concesséo consiste na administracédo de
um ativo publico. Nesse processo de gestdo, a parte privada desempenha atividades de
desenvolvimento, de aperfeicoamento, de operacdo ou de manutencdo desse ativo. Assim,
adotar-se-a a denominagdo “administracdo” para qualquer atividade executada pela parte
privada sobre um ativo de infraestrutura no caso de um contrato de PPP.

De acordo com a Lei Federal de 2004 e Carvalho Filho (2021), as concessdes especiais
admitem duas modalidades de contrato: patrocinadas e administrativas. S&o patrocinadas
guando a concessiondria, ou seja, a parte privada do contrato estabelecido, é financiada pelo
poder concedente e pelos usuarios do ativo que ela administra. Sdo administrativas quando o
particular contratado (concessionaria) € financiado somente com recursos oriundos da
Administracdo Publica, além de outros recursos préprios, sem que haja contribuicdo do cidadao
diretamente.

A diferenciacdo entre as concessdes especiais e patrocinadas também distingue a
sujeicdo normativa das respectivas modalidades de PPP. As concessdes especiais patrocinadas
sujeitam-se, subsidiariamente, a Lei Federal n® 8.987 de 1995 (Brasil, 1995). Para as concessfes
especiais administrativas, a Lei de 2004 especificou que se aplicam, subsidiariamente, apenas
os artigos 21; 23; 25; 27 a 39 (Brasil, 2004). Além desses, as concessdes especiais
administrativas sdo disciplinadas pelo artigo 31 da Lei Federal n® 9.074 de 1995 (Carvalho
Filho, 2021).

25.1. Contratos de parcerias publico-privadas

Os contratos de PPP guardam caracteristicas, seguem diretrizes e contém componentes
definidos e exigidos em lei. Quanto as caracteristicas, 0s contratos de parcerias publico-privadas
se diferenciam dos demais contratos devido ao financiamento do objeto, que é compartilhado

entre a parte pablica e privada; a alocacao dos riscos, também compartilhados entre as partes;
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e a pluralidade compensatoria, ou seja, a diversidade das espécies de pagamentos realizados
pelo Estado ao concessionério (Carvalho Filho, 2021). Além das caracteristicas, o autor destaca
as diretrizes expressas na Lei Federal n® 11.079 de 2004, que orientam a realizacdo desses
contratos.

Entre as diretrizes elencadas em seu artigo 4°, estd a defesa dos interesses dos
destinatarios dos servicos publicos administrados pela concessionaria e dos proprios parceiros
privados, a transparéncia dos procedimentos e das decisdes tomadas e a eficiéncia na execucéo
dos contratos (Brasil, 2004). Carvalho Filho (2021) considera essas diretrizes como basilares
de qualquer contrato da Administracdo Publica, mas, ainda assim, a Lei de 2004 estabelece
expressamente em seu texto.

Além dessas, destaca-se, ainda como diretriz, a reparticdo objetiva dos riscos, que
caracteriza essa espécie contratual, e a responsabilidade fiscal na celebracdo do contrato e em
sua execucdo que, segundo Carvalho Filho (2021), deve ser assegurada por meio do exercicio
do controle pelos 6rgdos responsaveis, da verificacdo das receitas e despesas envolvidas, além
da verificacdo do desempenho da administracdo pela concessionaria.

Por fim, o autor destaca, como diretriz, a sustentabilidade financeira desses contratos,
que devem considerar os dispéndios publicos ao longo de sua execucdo, e as vantagens
socioeconémicas percebidas. O autor ainda ressalta, para o atendimento dessa diretriz, a
importancia do levantamento prévio dos beneficios esperados do contrato e sua relagdo com os
custos envolvidos. As diretrizes e condicBes necessarias para a realizacdo da PPP estdo

consolidadas na Figura 2.

Figura 2
Resumo da Lei 11.079/04

Diretrizes
Defesa dos interesses dos usudrios e parceiros privados
Indelegabilidade de atividades exclusivas de Estado
Transparéncia dos processos e decisdes
Eficiéncia
Reparticdo objetiva dos riscos
Responsabilidade fiscal na execucdo das PPP
Sustentabilidade financeira

Condicbes de Abertura de Processo Licitatorio
Autorizacdo de autoridade competente
Estimativa dos impactos orcamentério-financeiros
Compatibilidade com PPA, LDO e LOA
Estimativa de fluxo de recursos para cumprir obrigacdes futuras
Submissdo de minuta de edital e contrato a consulta publica
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A Lei Federal n° 11.079 de 2004 discriminou 0s componentes essenciais a validade dos
contratos de concessdes especiais e 0s ndo essenciais (Brasil, 2004). Entre os essenciais,
expressos no artigo 5° da Lei, esta a exigéncia de previsdo de critérios objetivos para a avaliagcdo
do desempenho do parceiro privado, apesar de a lei ser omissa quanto ao critério que deve ser
adotado. Em 2012, a Lei n° 12.766 adicionou a obrigatoriedade de incluséo do cronograma e
de marcos para o repasse de aporte financeiro da Administracdo Publica ao parceiro privado, o
que é valido no caso de contratos com previsdo de financiamento do concessionario por meio
de aportes financeiros (Brasil, 2012).

Outra caracteristica identificada na Lei que estabeleceu as normas gerais das PPP é
relacionada a contraprestacao pecuniaria paga pela Administracdo Publica, ou seja, 0s recursos
financeiros que ela repassa ao parceiro privado. O pagamento sé pode ser realizado quando o
servico contratado estiver disponivel para seus usuarios. No caso de um contrato prever a
construcdo de certa infraestrutura, os pagamentos somente podem ser iniciados a partir da
conclusdo da obra e da disponibilizacdo desta para os usuarios. No caso de contratos que
prevejam etapas e fases de execucdo, os repasses podem estar vinculados a conclusdo e a
entrega de cada uma das etapas (Carvalho Filho, 2021). Caso essa obrigacdo ndo seja atendida
e 0 pagamento seja realizado antecipadamente, é possivel a configuragdo de improbidade
administrativa, conforme a Lei Federal n® 8.429 de 1992 (Brasil, 1992).

Quanto a remuneracdo do parceiro privado, seguida da entrega e disponibilizacdo do
ativo construido ao usudrio, sdo passiveis de variacdo, conforme postula o principio da
variabilidade remuneratoria, de acordo com desempenho do concessionario, em conformidade
com as disposi¢des contratuais. Entretanto, os parametros associados a remuneracéo devem ser
claros e precisos quanto as metas e padrdes de qualidade exigidos (Carvalho Filho, 2021).

Sobre as espécies remuneratorias, 0s aportes sdo permitidos, nos termos da lei, quando
expressos em contrato e quando a PPP envolver obras ou aquisi¢des de ativos reversiveis, isto
é, de bens que, ao final do contrato, passam a integrar o patrimoénio da Administracdo Publica.
Esse aporte é excluido da base de calculo dos tributos devidos pelo concessionario. Ao final do
periodo, a reversdo do bem (mesmo que ndo completamente amortizado ou depreciado)
independe do pagamento de indenizagdo pela concedente, uma vez que o aporte foi realizado

ao longo da execucdo do contrato (Carvalho Filho, 2021).
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2.6. Value for Money

As concessdes para a realizacéo de obras e gestdo de infraestruturas, inclusive as do tipo
parcerias publico-privadas, podem ser submetidas a avaliacfes de custo-beneficio, nas quais o
modelo das concessdes € confrontado e comparado com outras formas de realizagdo da
administracdo desses ativos. Assim, é assegurado o interesse publico e evitado o desvio de
finalidade na decisdo dos governantes em realizar concessdes especiais (Matos, 2020).

O Value for Money (VM) é a medida que representa essa vantagem entre a prestacao
de certo servigo por um parceiro privado e a prestacdo pela Administracdo Publica (Grimsey &
Lewis, 2005), de forma direta ou mesmo que essa seja realizada por meio do um contrato
comum, precedido de licitacdo, com empresa construtora. Entre as diferencas financeiras
identificadas entre os modelos, esta o fluxo de desembolsos do setor publico em cada uma das
opcodes (Funke et al., 2013).

Quando a prestacdo do servigo implica no financiamento pelo setor pablico, sem que o
usuario da infraestrutura e dos servicos contribua de forma direta pelo que usufrui, a op¢éo pela
contratacdo convencional resulta em um dispéndio inicial decorrente do pagamento a empresa
especializada na construcao da infraestrutura, conforme ilustrado na Figura 1. Quando a opgéo
é pela concessdo e o financiamento pelo setor pubico, o desembolso acontece por meio de
contraprestagdes pagas durante o decorrer do contrato, iniciadas depois da construcdo da
infraestrutura, o que faz com que ndo haja impacto financeiro no inicio do contrato, mas haja
em seu decorrer e no longo prazo (Funke et al., 2013).

Quando a prestacdo do servico implica em contraprestacdes diretas do usuario, a op¢ao
pela contratacdo convencional provoca um dispéndio inicial decorrente do pagamento a
empresa escolhida, por meio de licitacdo, para a execucao das obras, e gera um fluxo de receitas
ao longo do contrato, decorrente do recebimento dos pagamentos dos usuarios do servico. Ja a
opcéo pela concessdo ndo gera os dispéndios iniciais, mas também ndo gera as receitas ao longo
dos anos, conforme ilustrado na Figura 3 (Funke et al., 2013).



Figura 3
Fluxo de desembolso da Administragédo Publica

Administra¢éo financiada parcialmente pelo
usuario

YT

Administracao financiada pelo setor publico

. Opgao pela contratagcdo convencional

. Opgao pela concessao

Fonte: Adaptado de Funke et al. (2013)

A gestdo dos projetos de parcerias publico-privadas pode ser dividida em quatro etapas,
conforme ilustrado na Figura 2. A primeira delas consiste no estudo de pré-viabilidade do
projeto, que ocorre antes da inclusdo do projeto no Plano Plurianual. Nessa etapa, é realizado
um conjunto de analises que concluem pela exequibilidade do objeto do projeto. A segunda
etapa consiste na analise de mérito, ou seja, a andlise de oportunidade e conveniéncia da
execucao do projeto. Nessa etapa, serdo avaliadas as possiveis modalidades para a execucao do
projeto. Essa analise consiste na avaliacdo do Value for Money, contemplando tanto sua
perspectiva quantitativa quanto qualitativa (Grilo & Alves, 2012).

Na analise VfM, é verificado se a opcdo da Administracdo Publica pela parceria publico-
privada (representada por um prototipo denominado Projeto Privado de Referéncia - PPR) ¢
mais vantajosa do que a opcao pela contratacdo convencional (representada por um protétipo
denominado Public Sector Comparator - PPC). Vencida essa etapa e tomada a decisdo da
administracdo da infraestrutura pela PPP, é feito o processo licitatorio, com consequente
contratagdo da concessionaria, e a gestdo do contrato, conforme ilustrado na Figura 4 (Grilo &
Alves, 2012).
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Figura 4

Fluxograma de Analise de Projetos
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Fonte: Adaptado de Grilo e Alves (2012)

2.6.1.  Value for Money: estudos relacionados

O VIM compreende uma perspectiva financeira e outra ndo financeira que, combinadas,
demonstram a vantajosidade de uma forma de prestacdo de servigo publico frente a outra. A

perspectiva financeira é aquela muitas vezes privilegiada nas analises VM (Wu et al., 2016).

26



Nessa analise, o custo da administracdo do servico prestado pelo Estado, por meio de licitagdes
e contratac@es tradicionais, é representado pelo termo PSC, Public Sector Comparator, € é ele
que se pretende comparar ao das concessdes, representadas pelo Projeto Privado de Referéncia,
PPR (Grilo & Alves, 2011; Liu et al., 2014).

Conforme sera explicado na se¢do “Metodologia”, foi realizado um levantamento
bibliografico de pesquisas sobre Value for Money, consolidado na tabela 3. As pesquisas
levantadas se dividem entre as que se dedicam ao estudo da avaliacdo VM ex ante (Hang,
2019; Ishawu et al., 2020; Kweun et al., 2018; Opara, 2018) e as que se dedicam a avaliacdo ex
post (Almarri & Boussabaine, 2017).

As avaliagdes VM podem, portanto, ocorrer em diferentes momentos do ciclo de vida
dos projetos de administracdo de infraestruturas: antes da realizacdo do contrato (ex ante) e
posterior a realizacdo do contrato, no momento de sua execucao (ex post), conforme ilustrado
na Figura 5. No caso das andlises ex ante, quando sdo realizados estudos preliminares para
subsidio da decisdo de se realizar a PPP, os valores de PSC e PPR sdo estimados e projetados;
jano caso da andlise ex post, quando o contrato ja foi executado, os custos e tempo de execucao
da concessdo sdo previamente conhecidos, sendo estimado o valor do PSC. Nessas comparacdes
de vantajosidade, os custos de cada uma das possibilidades séo trazidos a valor presente. Dessa
forma, tem-se o VfM quando o custo a valor presente da prestacdo por meio de concessao €
menor do que 0 PSC (Grimsey & Lewis, 2005).

Figura 5

Momentos de avaliacdo dos projetos de concessao

Aquisicao Concessao (construgao,
operagao, manutencao)
Avaliacédo ex | Definicdo do A;/alggat;g 4 OfGaRizAcas Fase Processo Contiataea0 Gestéao Avaliacéo ex
ante projeto cgﬁcesz.éo 9 ¢ pré-licitatéria licitatério ¢ contratual post

la 23 33 45\
avaliacao avaliacao avaliacao avaliacao

Fonte: Elaborado pela autora, a partir de Liu et al. (2015)

Dos estudos analisados, nota-se a recorréncia daquelas dedicadas a discussdo sobre as
taxas de desconto aplicadas sobre o PSC na anélise VM (Kweun et al., 2018; Zwalf et al.,

2017), ora considerada como pouco adequada as teorias aplicaveis e pouco uniforme entre 0s
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projetos avaliados (Zwalf et al., 2017), ora considerada uniforme na amostra analisada (Kweun
et al., 2018). Também sdo recorrentes os dedicados a alocacdo dos riscos na avaliacdo de
projetos de concessao de infraestrutura (Hang, 2019; Heald, 2019; Opara, 2018; H. Wang et al.,
2022).

A transparéncia sobre o processo de avaliacdo Value for Money foi abordada e
considerada uma caracteristica necessaria ao aumento da legitimidade sobre o processo de
avaliacdo ex ante (Kweun et al., 2018; Opara, 2018). A influéncia politica sobre as avaliacdes
VM foi considerada em um dos estudos relacionados, que fez recomendac@es a sua moderacéo
a fim de assegurar a avaliacdo ex ante realizada (Opara, 2018). Por fim, alguns dos artigos
consideraram incipientes e ainda limitados os estudos de avaliacbes empiricas sobre analises

Value for Money (Helby Petersen, 2019; N. Wang et al., 2019), conforme organizado na Figura

6.

Figura 6

Estudos aplicados de Value for Money

Artigos e Autores

Resumo

Value for Money and Risk
Relationships in Public—
PrivatePartnerships: Evaluating
Program-based Evidence
(Opara, 2018)

O estudo examina questdes relacionadas a avaliagdo VM ex ante,
entre as quais estdo a transparéncia do processo de avaliagdo e as
influéncias politicas que fazem questionar a legitimidade do
processo. Por meio de entrevistas com stakeholders e anélise de
projetos, a pesquisa relativiza a transferéncia dos riscos do
planejamento ao setor privado, recomenda a transparéncia do
processo de avaliagdo VM, uma avaliagdo e alocagdo mais
rigorosa dos riscos e a moderacao da interferéncia politica.

Evaluating the Costs, Quality

and Value for Money of
Infrastructure Public-
Partnerships: a  Systematic
Literature  Review  (Helby

Petersen, 2019)

O autor realiza revisdo literaria para verificar estudos sobre VM
em concessdes. A literatura internacional relacionada aponta que
as concessdes sdo, em média, mais caras e fornecem VM
semelhante as licitagbes convencionais. Entretanto, o autor
ressalta que esses estudos de avaliagdes empiricas séo limitados e
as evidéncias sobre qualidade nas execucdes das concessdes
também sdo escassas.

A BIM-Based Value for Money
Assessment in Public-Private
Partnership: An Overall Review
(Ren et al., 2020)

Os autores partem da necessidade de uma mensuracdo VM mais
abrangente e holistica, para propor o uso de building information
management (BIM) como contribuicdlo ao VIM, em
conformidade com o que aponta a revisdo realizada pelo artigo.

Interdependency of Value for
Money and Ex-Post Performance
Indicators of Public Private
Partnership Projects (Almarri &
Boussabaine, 2017)

Pesquisa realizada por meio de questiondrio aplicado a
especialistas do Reino Unido e Emirados Arabes Unidos a fim de
avaliar empiricamente o desempenho ex post de concessdes em
relacdo ao VfM. Foi verificada relagdo significativa e positiva
entre as variaveis.

Choose Your Own Adventure:
Finding a Suitable Discount Rate
for Evaluating Value for Money
in Public—Private Partnership
Proposals (Zwalf et al., 2017)

O estudo se debruca sobre a vantajosidade das concessdes e 0 uso
do PSC para essa analise. Assim, avalia as taxas de desconto a
valor presente adotadas para a comparacdo entre as duas
diferentes formas de entrega dos servigcos e obras. O estudo
conclui que existe heterogeneidade nas taxas de desconto
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aplicadas na pratica e pouca relacdo entre elas e as referéncias
tedricas.

Evaluating highway public-
private partnerships: Evidence
from U.S. value for money
studies (Kweun et al., 2018)

O estudo aborda a prética das analises VM realizadas em projetos
rodoviarios nos EUA, por meio de uma analise comparada de sete
estudos de VfM. Na amostra, a escolha do modelo PSC variou e
as taxas de desconto utilizadas sdo semelhantes, apesar do debate
sobre qual seria a mais adequada. Os autores perceberam a baixa
disponibilidade e transparéncia sobre os estudos VM realizados
Nnos casos praticos.

Achieving value for money in
waste management projects:
determining the effectiveness of
public—private partnership in
Ghana (Ishawu et al., 2020)

O objetivo do estudo foi 0 exame da decisdo dos governos em
realizar concessdes, o VM e as concessdes do setor de
saneamento em Gana. O estudo concluiu que as atitudes do
governo influenciam positivamente o alcance do VfM em
concessdes de saneamento em Gana.

Approaching Value for Money to
assess viability of Public-Private
partnership  projects (Hang,
2019)

Um estudo de caso de projeto realizado no Vietnd, examinado por
meio da andlise quantitativa VfM, com o objetivo de avaliar a
decisdo sobre a realizacdo de concessGes. No caso em tela, a
concessdo foi considerada o modelo mais adequado de gestdo. A
pesquisa ainda percebeu que o VM é positivamente sensivel ao
risco de aumento do custo de construcao e negativamente sensivel
ao risco de demanda.

Evaluation of qualitative value
for money of public-private
partnership projects in Vietnam
(Hang, 2017)

A fim de estudar a crescente adogdo de modelos de concessdo no
Vietnd, a pesquisa propde uma analise qualitativa de VM sobre
projetos do setor rodoviério, analisando aspectos como o0
ambiente econémico e desempenho financeiro, capacidade
técnica e ambiente legal.

Public Private Partnerships, a
Value for Money Solution for
Clean Coal District Heating
Operations (N. Wang et al.,
2019)

Aborda o uso de modelos de concessédo na solucéo de servigos de
aquecimento por meio de carvao limpo. Entretanto, a escassez de
estudos compromete o teste de eficacia dessas solugdes, 0 que
motiva 0 artigo a realizar essa investigacdo a partir de trés
dimensbes de sustentabilidade: a econdmica, a social e a
ambiental. Os resultados apontam para a existéncia de VfM no
caso analisado, mas identificam oportunidades de melhoria em
VM.

Risk Cost Measurement of Value
for Money Evaluation Based on
Case-Based Reasoning and
Ontology: A Case Study of the
Urban Rail Transit Public-
Private Partnership Projects in
China (H. Wang et al., 2022)

O artigo estabelece um modelo de estimativa dos custos dos riscos
em projetos de concessdes na avaliacdo quantitativa VM. O tema
é relevante no contexto chinés, que apesar da maturidade na
avaliacdo VfM, ainda tem incipiente a avaliacdo de riscos
relacionados as concessfes. O modelo proposto pelos autores foi
testado em uma amostra de 18 projetos de transporte ferroviario
urbano na China, e demonstrou a viabilidade do modelo proposto.

Aligning BIM and ontology for
information retrieve and
reasoning in value for money
assessment (Ren et al., 2021)

O artigo propde a utilizagdo de uma abordagem alinhada a
modelagem BIM a fim de automatizar as avaliages VIM de
projetos de concessdes.

Value for Money in Mexico?
Including the Missing Risks in
Infrastructure Project
Evaluation (Heald, 2019)

A partir de uma revisdo de literatura internacional e sua
experiéncia pessoal no México, o autor faz recomendacdes para o
reequilibrio de medidas econdémicas de riscos e VfM em projetos
de concessao. A justificativa dada é a falta de confianca sobre as
medidas de VfM, o lucro dos concessionérios e a limitagdo dos
riscos transferidos a eles.

Fonte: Elaborado pela autora
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A respeito da conclusdo acerca do Value for Money das concessdes, uma revisao
literaria realizada por Helby Peterson (2019) apontou que, em média, elas possuem VM
equivalente ao das contratagdes tradicionais, mas que 0s projetos de concessédo sdo, em geral,
mais custosos do que os executados de outras formas. Em outros artigos, as concessdes foram
consideradas mais vantajosas em relagdo a outras formas de negécio (Almarri &
Boussabaine, 2017; Hang, 2019; N. Wang et al., 2019).

Em outro estudo bibliografico realizado por Liu et al (2014), mais tarde incrementado
em Liu et al (2015), observou-se que, na amostra de estudos analisados, as concessdes
possuem uma performance melhor do que o modelo tradicional de prestacdo de servigos
publicos. Os autores elencados apontam como vantagens na adogdo das concessdes a
diminuicao dos custos da administracdo quando comparados aos das prestacdes tradicionais,
a diminuicdo de tempo despendido para a entrega das infraestruturas construidas e 0 aumento
da quantidade de projetos realizados nos limites de orcamento previsto (Liu et al., 2014).

Apesar das vantagens, é possivel identificar fragilidades nesse sistema de avaliacdo
dos negocios de concessdes. Para os liberais, qualquer servico que o setor privado seja capaz
de ofertar ndo deve ser prestado pelo Estado. Sendo assim, independentemente da
vantajosidade financeira, a decisdo sobre a prestagdo indireta é justificada pelo esfor¢o do
Estado em realizar somente aquilo que € imprescindivel (Grimsey & Lewis, 2005).
Entretanto, no caso das concessdes especiais, nota-se que o setor privado ndo tem capacidade
nem interesse em realizar tais administracdes sem que haja o suporte do setor publico, com
guem compartilha riscos e custos. Assim, o caso do objeto deste estudo se enquadra na
categoria das atividades nas quais o Estado deve atuar, pelo menos em parte.

Outra critica recai sobre o PSC, e consiste no fato de que os custos do setor publico
sdo estimados hipoteticamente, por meio de projecdes que estimam quais seriam 0s gastos
no caso de prestacdo pelo Setor Publico. Essas projecOes realizadas podem ser enviesadas
por aqueles que as realizam, o que macularia a metodologia utilizada nos estudo prévios
(Grimsey & Lewis, 2005).

Por fim, outra ressalva identificada foi quanto a simplificagdo do método de avaliagdo
Value for Money, que considera os aspectos financeiros da prestagéo, os custos envolvidos
em cada uma das formas de prestacdo do servigo, mas que muitas vezes desconsidera o ganho
de qualidade com a PPP, o tempo de execucao das obras e outras vantagens (Liu et al., 2014,
2016). No caso da concessdo da Rodovia Tamoios, destaca-se como vantagem qualitativa o

emprego de tecnologia inédita que foi utilizada a fim de ocasionar menor impacto ambiental
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do que o gerado com o emprego de técnicas de engenharia tradicionais (Folha de S&o Paulo,
2022).

Dessa forma, a andlise da performance das concessdes € mais completa e efetiva
quando € baseada em processos e considera todo seu ciclo de vida, ndo so a avaliacéo inicial
(ex ante) segregada da final (ex post), que considera os resultados entregues pelo projeto.
Ademais, a avaliagcdo, idealmente, deve ser sustentada por um prisma de performance
(chamado de PMS), um conjunto robusto de variaveis que sustentam uma melhor anélise
VIM, capaz de captar a complexidade, as diferentes faces e atores envolvidos em um projeto

de concessdo (Liu et al., 2014).

2.6.2.  Andlise quantitativa VM

A analise de mérito dos projetos de administracdo de infraestruturas é aquela que objetiva
avaliar as possiveis modalidades de prestacdo desse servigo no que se refere a oportunidade e
conveniéncia de cada uma delas. Com essa andlise, € possivel subsidiar a decisdo sobre realizar
uma concessao ou realizar uma contratacdo convencional. Essa analise pode ocorrer durante ou
depois do estudo de pré-viabilidade do projeto, que analisa sua exequibilidade a partir das
perspectivas técnica, ambiental, financeiro-orcamentéria e socioecondémica (Grilo & Alves,
2012).

Os paises utilizam diferentes metodologias para analise de Value for Money,
heterogeneidade que se justifica por suas particularidades e pela diversidade da realidade de
cada um desses governos na busca por solucGes para demandas sociais. Apesar das diferencas,
as analises quantitativas de VfM sdo usualmente realizadas por meio de analise de fluxo de
caixa, trazida a valor presente, de forma a comparar os gastos a serem dispendidos pela
Administracdo Publica quando a administracdo de uma infraestrutura é realizada pelo governo,
com os gastos dessa administracdo quando é realizada pelo setor privado, por meio de
concessdo. Para essa comparacdo, sao construidas duas estimativas conforme ilustrado na
Figura 3: o Projeto Publico de Comparacdo (PPC), que internacionalmente é conhecido por
Public Sector Comparator, PSC; e o Projeto Privado de Referéncia, PPR (Grilo e Alves, 2011).

O PSC apresenta, como um de seus componentes, 0s gastos referentes ao investimento
realizado com a infraestrutura. Esse componente compreende 0s gastos com sua construgédo ou
com sua melhoria. Inclui gastos com a realizacéo do projeto, com os investimentos, gastos com
eventual aquisicdo de terreno, desapropriagdes, insumos, obras, mao de obra, custo do capital

de giro, entre outros (Grilo e Alves, 2011).
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O PSC desconta as receitas acessorias, como aquelas decorrentes da exploracdo da
infraestrutura, caso das tarifas cobradas em pracas de pedagio das rodovias construidas. Sao,
portanto, receitas passiveis de serem auferidas com a prestacdo do servico. Também séo
consideradas outras despesas, que ndo sao as despendidas com as obras de constru¢do ou
melhoria da infraestrutura. Essas despesas compreendem as de preparacao, ou seja, anteriores
a publicacdo do edital da licitacdo que seleciona a empresa concessionaria, como as despesas
com estudos técnicos, projeto basico (ou referencial tedrico), audiéncias pablicas e outras (Grilo
e Alves, 2011).

O PSC inclui os gastos com o processo licitatério, de manutencdo da infraestrutura,
despesas com a operagdo da infraestrutura (com destaque aquelas com o pessoal envolvido
nessa atividade) e despesas indiretas, incorridas pela entidade publica contratante. Além desses
componentes, também considera 0s gastos com riscos, que sdo precificados; gastos com seguros
e tributos, que sdo devidos de forma diferente no caso de a administragdo ser realizada pela
propria Administracdo Publica ou por meio de concessdo. Os componentes do PSC estéo

ilustrados na Figura 7.

Figura7

Componentes do Public Sector Comparator (PSC)

(+) Investimentos

(-) Receitas
Acessorias

(+) Despesas

(+) Tributos

(+) Riscos

(+) Seguros

(=) PSC

Fonte: Adaptado de Grilo e Alves (2012)

O PPR possui metas e padrdes semelhantes aos estabelecidos no PSC, para que as duas

opcOes sejam comparaveis. Como as particularidades do setor privado sdo desconhecidas pelo
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setor publico que realiza a anélise, 0 PPR deve ser estimado com o auxilio de especialistas. Para
fundamentar a construcdo, podem ser realizadas pesquisas com base em estudos de casos
anteriores e semelhantes, consulta publica e banco de dados (Grilo e Alves, 2011).

A partir dessa pesquisa, € possivel estimar 0s gastos que a concessiondaria teria para
realizar determinado projeto. Com a estimativa do fluxo, é finalmente possivel que a
Administracdo Publica estime o valor de contraprestacdo pecuniaria necessaria para que o
parceiro privado realize o contrato. Essa contraprestacdo corresponde ao gasto que a
Administracdo Publica incorre no caso de optar por realizar a concessao. Esse valor, portanto,
corresponde ao PPR.

A anélise comparativa entre as duas opcOes, verificada na Figura 8, deve observar,
adicionalmente, a sensibilidade de cada uma das opcdes frente a variacdo de aspectos
ambientais e sensibilidade decorrente de mudancas nas premissas adotadas pelo modelo. Entre
as premissas, estd o tempo de duracdo do contrato, a taxa de desconto, custos, demanda pelo

Servigo, receitas acessorias, riscos, entre outros.

Figura 8
Comparacgédo do PSC e PPR

100%

80%

60%

40%
20%

0%
PSC PPR

Gastos Provaveis = Riscos ® Seguros ® Tributos ® Value for Money

Fonte: Adaptado de Grilo e Alves (2012)

O PSC considera o gasto provavel (C,) da administracdo da infraestrutura por um periodo

(t) quando é realizada de forma direta pela Administracdo Publica ou por meio de empresas

contratadas por licitagdo, para prestacdo do servigo de forma indireta.
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Sendo que:

Cg4- gasto provavel da Administragdo Publica

Iy taxa de desconto na opgédo convencional

A outra opcdo comparada ao PSC é o PPR, que considera o gasto provavel da
administracdo e prestacdo do servigo publico por uma concessionaria (C,). O PPR considera os
dispéndios realizados pela Administracdo Publica para que a concessao seja operacionalizada.
Assim, as duas opcbes (PSC e PPR) consideram a perspectiva do setor publico como pagador,
e concluem sobre qual das duas opc¢des é menos dispendiosa para a Administracdo Publica.
Ainda assim, a construcao da estimativa do PPR requer o conhecimento dos gastos que serdo
incorridos pelo setor privado para que seja estimada a contraprestacdo pecuniaria adequada ao
setor privado. Dessa forma, o gasto para fornecimento por meio de concessao é equivalente a
receita do parceiro privado (contraprestacdes pecuniarias) trazida a valor presente. E admitida

a aplicacao da mesma taxa de desconto para as duas op¢des, de forma que i, = ig.

Sendo que:
Cp: gasto provavel da Administragdo PUblica com a concessionaria (ou contraprestacdo
pecuniaria)

I,: taxa de desconto na op¢do PPR

A vantagem de um meio sobre o outro é dada pela comparacdo dos gastos provaveis das
duas opcdes, considerando, adicionalmente, os gastos tributarios, com seguro e riscos (D,) com
0s quais a Administracdo Publica arca quando opta pela administracdo convencional da
infraestrutura, e os gastos incorridos pela Administracdo Publica quando feita a opcao pela
concessdo (D,,)conforme a equagdo abaixo. A taxa de desconto para calculo do Valor Presente
Liquido (VPL) pode ser igualada entre as opcdes, para fins de anélise da conveniéncia e
oportunidade das alternativas.
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2(Cg) £ Dy  2(Cp) £ Dy
(1+ ig)t (1+ ip)t

Ou seja:
PSC > PPR

Sendo que:

D, despesas adicionais na opgao PSC

D, : despesas adicionais na opg¢do PSC

Iy taxa de desconto na opgdo PSC

I,: taxa de desconto na opgdo PPR

Cg4- gasto provavel da Administragdo Publica

C,. gasto provavel da Administragdo Publica com a concessionaria (ou contraprestacéo

pecuniaria)
2.6.3. Procedimento britanico para Value for Money

No Brasil, a Lei Federal n°® 11.079/2004 exigiu da Administracdo Publica a
demonstracdo de analise do mérito da decisao pela PPP ao condicionar a abertura do processo
licitatorio (que precede a realizacdo da concessdo) a justificativa da autoridade competente, que
demonstre a conveniéncia e oportunidade da contratacdo além dos motivos que levam a escolha
da PPP. Entretanto, a Lei Federal ndo definiu qual metodologia deveria ser utilizada para essa
comprovacao (Grilo & Alves, 2011). Da mesma forma, alguns outros paises, como a Turquia,
Indonésia e Chile, também ndo apresentam padronizacdo sobre a metodologia (Opara, 2018).

Diferentemente, outros Estados estabeleceram padrbes para essa avaliacdo do mérito
das concessbes, como o caso do Reino Unido por meio do manual elaborado pelo Tesouro
Britanico (Ren et al., 2020). Tal padronizagdo tem como vantagem a diminuicdo do Vviés
provocado no estudo e analise do Value for Money. Além disso, permite a comparabilidade das
vantagens percebidas pelas concessdes realizadas nos diferentes entes da federacéo.

O Guia para o Usuario, elaborado pelo Tesouro Britanico (HM Treasury, 2006), orienta
a analise do Value for Money quantitativo e elenca um conjunto de fatores capazes de

influenciar o custo-beneficio de um projeto de concessdo. O primeiro fator mencionado é a
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reparticdo 6tima dos riscos envolvidos, de forma que sejam alocados na parte (ou nas partes)
que possuem maior capacidade de gerenciamento e minimizacdo desses, além do controle e
acompanhamento rigoroso das transferéncias de riscos realizadas.

Outro fator € a consideracao dos custos envolvidos em todo ciclo de vida do projeto, e
ndo somente 0s custos iniciais. Também devem ser considerados outros servicos relacionados
aquele objeto da concessao, de forma que possa ser realizado um planejamento integrado com
0 objeto principal, além da expertise (habilidades e conhecimento) das partes envolvidas no
projeto (HM Treasury, 2006).

Os projetos ainda devem especificar os resultados esperados, a fim de incentivar os
proponentes em um processo licitatorio a apresentarem solucGes inovadoras para 0 Servigo
prestado (como, por exemplo, solucdes de menores impactos ambientais em obras de
engenharia concedidas). Outro fator que impulsiona o custo-beneficio é a consideracdo da
flexibilidade de execucdo do projeto, que objetiva adapta-lo a eventuais mudangas, mas de
forma a garantir um custo razodvel e manter o VfM geral. Também devem ser garantidos
incentivos nos contratos para que o concessionario almeje entregas oportunas, eficientes e
eficazes. Esses aspectos devem estar definidos nos termos do contrato para assegurar o custo-
beneficio do projeto (HM Treasury, 2006)

Em sintese, o0 Guia do Usuario explica que, para que o VM geral seja alcancado, € a
metodologia e as ferramentas desenvolvidas pelo Tesouro Britanico sejam eficazes, € preciso
gue o processo de concessao seja bem planejado, gerenciado, executado e que seja transparente.
Esses aspectos sdo capazes de reduzir os custos de transacdo, aumentar o comprometimento do
concessionario e garantir uma contratacdo mais competitiva. Outros trés fatores ainda sdo
mencionados como relevantes no planejamento de uma concessao para a asseguracao do VIM:
as externalidades envolvidas, o prazo contratual e o planejamento do projeto antes de sua

concessao.

2.6.4.  Orientacdes do Tesouro Britanico

O Guia do Usuério Value for Money (Value for Money Assessment Guidance) (2006), é
o principal orientador elaborado pelo Tesouro Britanico para a verificagdo do VM, e estabelece
diretrizes gerais para essa analise. O Guia considera trés etapas distintas para a avaliacdo do
Value for Money, que se diferenciam pelo momento em que ocorrem, por seus objetivos e pelo

escopo de analise (HM Treasury, 2006).
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A Etapa 1 consiste em uma avaliagdo preliminar e geral, que fornece evidéncias
suficientes de que o VfM pode ser alcangado com a concessao. Essa etapa também envolve o
planejamento do processo de realizacdo da infraestrutura, com orientagdo as instancias
decisorias sobre o0 processo de realizacdo da concessdo, a0 mesmo tempo em que considera uma
margem de flexibilidade para mudangas do planejamento durante realizacdo do servi¢o. Nessa
primeira etapa, é fornecida uma avaliacdo sobre a possibilidade de a concessao oferecer o VM,
de forma a aumentar a transparéncia do processo de contratacdo pela Administracdo Publica
(HM Treasury, 2006).

Na Etapa 2, a avaliacdo é realizada pela equipe envolvida com o projeto, e o objetivo é
oferecer as autoridades as garantias de que, para determinado projeto especifico, a concesséo é
capaz de fornecer o VfM. Essa asseguracdo é realizada com base em andlises qualitativas e
guantitativas mais aprofundadas do que as realizadas na Etapa 1. Os elementos qualitativos
avaliados consistem no exame sobre a viabilidade, conveniéncia e possibilidades de realizacdo
do projeto especifico (HM Treasury, 2006).

Por fim, a Etapa 3 consiste em uma avalia¢do continua que acompanha todo 0 momento
de contratacao da concessdo. Objetiva assegurar a concorréncia no contrato do objeto, verificar
a capacidade dos licitantes e a viabilidade financeira para que seja alcangado o VM, dar suporte
a projetos em estagios iniciais de planejamento, confirmar se o compartilhamento de risco
inicialmente proposto é adequado e exequivel, assegurar que a aquisicdo seja eficiente,
determinar se ha abuso ou falha de mercado e o nivel de flexibilidade financeira (HM Treasury,
2006). As trés etapas de avaliacdo, propostas pelo Tesouro Britanico, estdo ilustradas na Figura
9.

Figura 9
Etapas da avaliagdo do Tesouro Britanico

Andlise qualitativa -
Etapa 1 > aspectos gerais

Analise qualitativa -

aspectos especificos

Etapa 2 r > do projeto e analise
quantitativa

Etapa 3 L, Avaliagdo continuada

Fonte: Elaborado pela autora
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Outro Guia, também elaborado pelo Tesouro Britanico a fim de orientar a avaliagdo
VM, é o Guia do Usuario de Avaliacdo Quantitativa, ou Quantitative Assessment User Guide
(HM Treasury, 2011), que aborda questdes praticas envolvidas no preenchimento da planilha
de andlise quantitativa, anexa ao guia. O preenchimento da planilha e a realizacdo da anélise
devem seguir os pardmetros estabelecidos pelo Guia do Usuario Value for Money.

A planilha em Excel desenvolvida objetiva ser um modelo auxiliar na avaliagéo Value
for Money, e permite a comparacdo do projeto de concessdo com modelos tradicionais de
contratacdo (HM Treasury, 2011). A planilha traz orientacGes sobre seu preenchimento, entre
as quais ratifica a necessidade de considerar, na anélise de VfM, os aspectos qualitativos
envolvidos no projeto, e a necessidade do uso do Guia do Usuario de Avaliacdo Quantitativa

(HM Treasury, 2011) para o preenchimento dos dados na planilha.

2.6.5 Andlise qualitativa pela abordagem britanica

A avaliacdo qualitativa realizada na Etapa 1 implica na utilizacdo de um questionario
com perguntas abertas e fechadas, mas ndo deve ser considerado limitador na analise. Assim,
caso aspectos relevantes sejam identificados e ndo estejam compreendidos em nenhuma das
questBes colocadas, o usuério deve complementar a analise com essas informacdes adicionais
(HM Treasury, 2006).

O primeiro conjunto de questdes pertence ao eixo da viabilidade, como ilustrado na
Tabela 4, e procura verificar a exequibilidade do projeto. As questdes que pertencem a cada um
dos eixos sdo organizadas em pontos de verificagcdo, grandes conjuntos de questdes que
analisam um mesmo assunto. O primeiro ponto de verificacdo do eixo viabilidade é sobre os
objetivos e os resultados almejados com a realizacdo do projeto.

Esse ponto de verificacdo objetiva analisar 0 objeto do projeto que sera desenvolvido.
No caso da Via Ponte Paranoa, o objeto seria a construgdo da ponte. Além desse aspecto, 0
ponto verifica a possibilidade de controle dos resultados almejados por um projeto que realize
aquele objeto. Verifica se é possivel estabelecer pontos de controle para objetos daguela
natureza, se € possivel prever etapas em uma futura modelagem contratual.

O segundo ponto é sobre os servigos pertencentes ao projeto, chamados de soft services.
Essa expresséo se refere a servigos de apoio a operacdo das infraestruturas, como servicos de
limpeza, seguranca, alimentacdo de empregados, entre outros. O objetivo central desse ponto €

verificar se € vantajoso incorporar os soft services ao escopo do projeto.
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O terceiro ponto é sobre a flexibilidade operacional. O ponto objetiva verificar se o
projeto e seu contrato, de longo prazo, possuem capacidade de lidar com a imprevisibilidade
das externalidades que podem ocorrer durante o ciclo de vida do projeto. O quarto ponto € sobre
equidade e eficiéncia, de forma a considerar também aspectos como controle e
responsabilizacdo. Nesse ponto, o objetivo é verificar se o projeto pode ser realizado por meio
de concessdo e se a opgao por essa modalidade € eficiente.

Por fim, o quinto ponto desse primeiro conjunto de questdes sintetiza a visdo do eixo
sobre viabilidade do projeto em uma questdo: no geral, ao considerar a concessao, a
Administracdo Publica esta de acordo com a possibilidade de realizar contratos de longo prazo
adequados com flexibilidade suficiente? E esta ciente de que questdes estratégicas e regulatorias
s80 necessarias para a realizacdo desses contratos? As questdes do eixo sobre viabilidade foram

ilustradas na Figura 10.

Figura 10
Eixo “viabilidade” da etapa 1

Viabilidade - Etapa 1

Questao

Ponto de
verificacdo

Contratos de longo prazo podem ser utilizados para a realizacdo de projetos nessa area?
O objeto contratual pode ter sua realizacdo objetivamente verificada?

E possivel que os critérios requeridos sejam previstos em contrato de longo prazo e
entregues na prestacdo do servico?

Esses critérios podem ser descritos no contrato de forma clara, objetiva, e baseada em
Objetivos e resultados?

resultados O servico pode ter sua qualidade avaliada de forma objetiva e independente?

almejados As necessidades e os objetivos a serem estabelecidos no contrato esto ajustados?

Os contratos podem ser elaborados de forma a evitar incentivos perversos e colaborar com
a entrega de servicos com qualidade?

Haverd niveis significativos de investimentos em novos bens de capital?

Existem questBes fundamentais sobre mdo-de-obra nessas contratacdes?

No caso de haver interface com outros projetos, elas sdo claras e gerencidveis?

Existem motivos estratégicos que levam a administracéo dos soft services no escopo do
contrato?

Quais as vantagens e desvantagens dessa op¢do?

Soft Services A alocacgdo 6tima do risco é alcangada com a transferéncia desses servicos a terceiros ou
ndo?

Existe compromisso de relacéo trabalhista benéfica para ambas as partes (concessionaria
e funciondrios)?

Existe equilibrio entre o grau de flexibilidade operacional desejado e a contratagdo de
longo prazo, tendo em vista o investimento de capital inicial?

Flexibilidade Qual a probabilidade de grandes variagdes contratuais ocorrerem ao longo de sua
operacional execucdo?

Os servigcos podem ser implementados sem que seja engessado o contrato, de forma a
permitir flexibilidades no futuro de sua execucdo?

Motivos como equidade, eficiéncia e responsabilidade levam a prestacdo do servico de
Equidade e forma convencional ao invés de levar & realizacdo de concesséo?

eficiéncia O escopo do servigo oferece ao contratado a possibilidade de realizagdo de controle ponta
a ponta?
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O escopo do servico é delimitado de forma clara?
Existem restricfes legais ou regulatdrias que fazem com que o servico ndo possa ser
concedido?
No geral, ao considerar a concessdo, a Administracdo Publica estd de acordo com a
possibilidade de realizar contratos de longo prazo adequados com flexibilidade suficiente?
E esta ciente de que questdes estratégicas e regulatorias sdo necessarias para a realizagao
desses contratos?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

Geral

O eixo “desejabilidade”, ilustrado na Figura 11, contempla os pontos que identificam se
a realizacdo de uma concessdo para a prestacdo de um servico € preferivel ou desejavel em
relacdo a prestacdo convencional pela Administracdo Publica, conforme ilustrado na Tabela 5.
Assim, faz referéncia ao modelo de negdcio da concessao, que envolve o compartilhamento dos
riscos entre as partes, precificado no projeto, e o incentivo para a inovacao nesses projetos. A
qualidade da execucdo dos contratos pode ser incentivada por meio de mecanismos de
pagamento associado ao desempenho da concessionaria. Dessa forma, objetiva-se verificar a
desejabilidade por meio da relacdo entre os potenciais beneficios do projeto em relagao a seus
custos.

O primeiro ponto de verificacdo € sobre o gerenciamento de riscos do contrato. A
principio, objetiva-se analisar a eficiéncia da gestéo de riscos do setor privado em relagdo ao
setor publico. O ponto também observa a capacidade de precificacdo dos riscos alocados no
setor privado, de forma a considerar esse aspecto e esse custo na analise qualitativa sobre as
vantagens da realizacdo da concessao.

O segundo ponto é sobre a inovacao na prestacdo do servigo. Ele analisa se existe espaco
para ela, se é normativamente e tecnicamente viavel. O ponto “duragdo do contrato ¢ valor
residual” explora, mais uma vez, a problematica do longo prazo do contrato. Nesse ponto, a
abordagem objetiva verificar se existem restricdes sobre o ativo construido, depois de finalizado
0 contrato, o tempo de vida desses ativos e a expectativa sobre a demanda futura sobre eles.

O ponto sobre incentivos e monitoramento do contrato objetiva verificar se € possivel
estabelecer indicadores de monitoramento sobre a execucao do contrato e se podem ser criados
mecanismos de incentivo para 0 correto comportamento da concessionaria, como 0S
mecanismos de pagamento. O ponto sobre o0s custos de vida questiona a relevancia dos custos
de manutencéo dos ativos construidos.

O quarto ponto é sobre os incentivos e monitoramento do contrato. Inclui questdes que
verificam se € possivel ter clareza nos objetivos da concessionaria, de forma a estabelecer
parametros de monitoramento e controle de seu desempenho, e se € possivel incentiva-la a ter
maior eficiéncia nessa prestacao de servi¢o. O quinto ponto é sobre os custos do ciclo de vida

do projeto, que fazem referéncia aos custos de manutengdo da infraestrutura construida. Por
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fim, o eixo sobre desejabilidade é encerrado com a seguinte questdo geral: No geral, o contador
estd convencido de que o projeto traria beneficios suficientes que compensariam eventuais

custos de capital mais elevados e quaisquer outras desvantagens?

Figura 11
Eixo “desejabilidade” da etapa 1

Desejabilidade - Etapa 1
Ponto de verificacéo Questdo
E provavel que o setor privado gerencie riscos associados ao programa de forma
mais eficiente do que o setor publico?
Qual a capacidade do setor privado em precificar e gerenciar 0s riscos?

Gerenciamento de riscos do

contrato - ~ - -
O mecanismo de pagamento e os termos do contrato sdo capazes de incentivar
0 bom gerenciamento dos riscos?
Existe espaco para a inovacao no desenho da solucdo de prestacdo do servico?
Inovagio Existe flexibilidade na realizacdo do projeto? Essa nova solucéo é viavel legal,

regulamentar e tecnicamente?
A avaliacdo preliminar indica possibilidade de inovacdo no projeto?
A demanda futura do servico pode ser prevista até que ponto?
Duragdo do contrato e valor | Qual a expectativa de duracéo dos ativos construidos?
residual Quais as desvantagens de um contrato de longo prazo?
Existem restrices sobre o0 ativo ap6s o término do contrato?
O produto do investimento pode ser descrito de forma objetiva, mensuravel e
especifica?
Os servicos podem ser avaliados de forma independente?
Os incentivos para a entrega dos servicos seriam aprimorados por um sistema
de mecanismos de pagamento de contraprestacdes?
A concepcéo, construcdo e operacdo da infraestrutura podem ser integradas?
Existem custos significativos e continuados de manutencdo?
Existem requisitos pré-estabelecidos de manutencdo?
A construcdo da infraestrutura afeta esses custos ou requisitos de manutencéo?
No geral, o contador esta convencido de que o projeto traria beneficios
Geral suficientes que compensariam eventuais custos de capital mais elevados e
quaisquer outras desvantagens?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

Incentivos e monitoramento
do contrato

Custos do ciclo de vida

O ultimo eixo ¢ denominado “alcangabilidade”, ilustrado na Figura 12, e faz referéncia
a capacidade que a concessdo tem de alcancar seus objetivos. Isso porque, apesar de 0 modelo
oferecer uma oportunidade de combinagdo mais eficaz e eficiente das habilidades do setor
publico e privado, ela também implica em custos de transacdo significativos, decorrentes da
complexidade do processo de contratacdo, do desenvolvimento do projeto, os esforcos de
monitoramento de sua execucao, entre outros.

O primeiro ponto de verificacdo € sobre o interesse do mercado em relacdo ao objeto da
concessdo. Também verifica a capacidade do mercado na realizacéo de projetos dessa natureza.
O segundo ponto se refere a outros problemas relacionados a alcancabilidade. Inclui questdes
sobre viabilidade econémica e operacional do projeto. Por fim, o eixo “alcangabilidade” é

encerrado com a seguinte questao geral: No geral, o contador esté satisfeito com a viabilidade
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de um programa de aquisi¢Oes de concessdes, dada uma avaliagdo do mercado, dos recursos da
autoridade adquirente e da atratividade da proposta para o mercado?

Figura 12
Eixo “alcancabilidade” da etapa 1

Alcancabilidade - Etapa 1

Ponto de verificacio Questao
Ha evidéncias de que o setor privado é capaz de produzir o resultado desejado?
Existe mercado, no setor privado, com capacidade suficiente para a prestacao
desse servico?
Foram realizados testes robustos e suficientes para verificar se existe apetite do
Interesse do mercado mercado na prestacdo desse servigo?
Existe evidéncia de falha de mercado para projetos semelhantes?
Alguma concessdo semelhante foi lancada no mercado?
Foi demonstrado o compromisso da autoridade contratante com concessdes para
projetos semelhantes?
A aquisicdo é viavel no prazo estabelecido, mesmo considerando eventuais
problemas no processo de aquisicao?
O valor total do contrato é suficiente para justificar os custos de transacdo?
Outros problemas O empreendimento é visto como potencialmente lucrativo devido suas
especificidades?
A autoridade contratante possui as habilidades e recursos para definir e apoiar a
prestacdo do servico?
No geral, o contador esti satisfeito com a viabilidade de um programa de
Geral aquisicfes de concessfes, dada uma avaliagdo do mercado, dos recursos da
autoridade adquirente e da atratividade da proposta para 0 mercado?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

A segunda etapa da avaliacdo também inclui uma andlise qualitativa e, diferentemente
da primeira etapa, considera as particularidades do projeto em avaliacdo. Dessa forma, ela
pressupde que na primeira etapa, a analise generalista considerou a concessdo como uma opg¢ao
viavel e preferivel entre as modalidades existentes para a construcdo e a operacdo da
infraestrutura. Essa segunda etapa deve observar as particularidades do projeto especifico. O
conjunto de eixos abordados nessa etapa € igual aqueles abordados na primeira etapa, e muitas
das questdes propostas sdo semelhantes, apesar dos diferentes objetivos das partes. Os eixos,
seus pontos de verificacdo e as questdes foram ilustradas nas Figuras 13, 14 e 15.

Figura 13
Eixo “viabilidade” da etapa 2

Viabilidade - Etapa 2
Ponto de verificacio Questéo
Os idealizadores do projeto acreditam na possibilidade de um contrato de longo
prazo para sua realizaco?
Os resultados esperados podem ser definidos de forma a serem mensurados de
forma objetiva?
Os requisitos para a execucdo do projeto podem ser descritos de forma clara e
podem ser previstos no contrato de longo prazo?

Nivel de saida do projeto
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A qualidade do servico prestado pode ser avaliada de forma objetiva e
independente?

Existe um bom ajuste entre as necessidades requeridas e o0s resultados
contratualmente estabelecidos?

O contrato pode ser modelado de forma a promover a entrega de servicos de
qualidade?

O projeto requer niveis significativos de investimentos em novos bens de capital?

Existem problemas relacionados a alocacdo de mao-de-obra especializada, da
Administracdo Publica, no projeto em analise?

A certificacdo de realizacdo dos servicos é provavelmente baseada em critérios
mensuraveis que envolvem a satisfacdo das partes interessadas?

O projeto tem limites claros e interfaces claras com outros projetos, de forma a
favorecer o seu controle?

O envolvimento da concedente afeta a transferéncia de riscos para a
concessiondria?

O contratado tera direitos intelectuais sobre o projeto desenvolvido?

Os componentes do projeto, que fazem parte de seu escopo, serdo realizados antes
do inicio das operacfes?

Flexibilidade operacional

Existe equilibrio entre o grau de flexibilidade operacional desejado e o contrato de
longo prazo, tendo como base a CapEXx inicial?

Qual a probabilidade de grandes variacdes da contratuais durante sua vigéncia?

O servico pode ser implementado sem afetar objetivos operacionais futuros?

A flexibilidade operacional serd mantida durante a vigéncia do contrato a um custo
aceitavel?

Equidade, eficiéncia e
responsabilidade

Por motivos de equidade, eficiéncia ou responsabilidade, é preferivel a prestacao
do servico diretamente pela Administracdo Publica?

O escopo do servigo oferece ao contratado o controle ponta a ponta dos processos
relevantes para ele?

O escopo do servico tem limites claros?

Existem restrigdes regulatdrias que exigem que esse servigo seja diretamente
prestado pela Administracdo Publica?

O setor privado é capaz de explorar economia de escala?

O setor privado possui mais experiéncia do que a contratante na realizacdo desse
tipo de servico?

E provavel que a contratagio de uma concessio tenha maior custo-beneficio para a
Administracdo Publica como um todo?

No geral, ao considerar a concessdo, o departamento esta satisfeito com a

Geral possibilidade de construir contratos adequados de longo prazo e de superar questdes
estratégicas e regulatérias?
Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)
Figura 14

Eixo “desejabilidade” da

etapa 2

Desejabilidade - Etapa 2

Ponto de verificacio

Questdo

O que é a capacidade do setor privado em precificar e administrar 0s riscos
intrinsecos ao projeto?

Gestéao de riscos

Os mecanismos de pagamento e os termos do contrato podem incentivar uma boa
gestdo de riscos?

Existe margem para inovacdo na concepcao e na propria prestacdo do servico?

Inovagéo

Algum grau de flexibilidade ¢ mantido na natureza do projeto ou em seu escopo?
Dessa forma, a solugdo esta isenta de Obices legais, técnicos ou outros impostos pela
autoridade concedente?

A avaliacdo preliminar indica haver espaco para a inovacao no programa?

O setor privado poderia melhorar o nivel de utilizacdo dos ativos do projeto?

Até que ponto a demanda futura do servico pode ser prevista?

Duragdo do contrato e

Qual a expectativa de vida dos ativos?

valor residual

Quais as desvantagens de um contrato de longo prazo?
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Existem restricdes sobre os ativos ao final do prazo contratual?
Dadas as incertezas futuras, é possivel manter o contrato e o servi¢o atualizados por
meio de ferramentas como benchmarking e atualizacGes tecnoldgicas?
Os resultados e produtos da concessao podem ser previstos contratualmente de forma
objetiva e mensuravel?
O servico pode ser analisado de forma independente?
Os incentivos a prestacdo dos servicos podem ser aprimorados por meio da
modelagem contratual dos mecanismos de pagamento?
E possivel integrar a modelagem do contrato, a construgio da infraestrutura e sua
operacdo?
Custos do ciclo de vida | Existem custos operacionais continuos e significativos?
Os custos operacionais e requisitos de manutencdo dos ativos construidos sdo
sensiveis ao tipo de construcdo?
No geral, o contador esta convencido de que a concessdo traria beneficios suficientes
Geral que compensariam o custo de capital eventualmente mais elevado e quaisquer outras
desvantagens?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

Incentivos e
monitoramento

Figura 15
Eixo “alcancabilidade” da etapa 2

Alcancabilidade - Etapa 2
Ponto de Questéo
verificacdo

Ha evidéncias de que o setor privado é capaz de produzir o resultado almejado?

Existe, no setor privado, mercado com capacidade suficiente para suprir essa demanda?

E provavel que haja mercado suficiente para o projeto?

Existe falha de mercado para projetos semelhantes?

Interesse de Algum projeto semelhante foi langcado no mercado?

mercado Em projetos semelhantes, foi demonstrado o compromisso da autoridade contratante com uma
solucdo de concessdo?

A natureza do projeto leva a crer que serd considerado pelo mercado como um
empreendimento lucrativo?

Os riscos associados ao projeto sdo gerenciaveis?

A aquisicdo ¢ vidvel dentro do prazo exigivel, considerando todas as etapas do processo?

O valor global do projeto é suficiente para justificar os custos de transacdo?

Outros A natureza do negdcio ou sua importancia estratégica sugerem que sera visto pelo mercado
problemas como potencialmente lucrativo?

A concedente tem competéncia para apoiar o servigo durante o prazo contratual e momento

subsequente?

Em geral, o contador esta satisfeito com a viabilidade de um programa de aquisi¢cdes por meio
Geral de concessdo, tendo em conta uma avaliacdo do mercado, dos recursos da autoridade e da

atratividade da proposta para 0 mercado?
Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

O eixo “viabilidade” da primeira etapa de avaliagcdo de projetos de concessao considera,
entre outros, 0s chamados soft services, de forma a concluir se, de modo geral, é viavel e
desejavel a sua inclusdo no escopo do projeto que sera concedido. Com base nessa avaliacdo
inicial, as equipes devem considerar essa questdo na segunda etapa de avaliagdo, conforme a
Figura 16, a fim de concluir se, por questdes estratégicas ou de controle, eles devem ou néo ser
incluidos no programa. A andlise na etapa dois deve considerar se a inclusdo desses servicos

gera Value for Money.
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Figura 16

Questdes sobre soft services da etapa 2

Ponto de verificacio

Questdes

Integracdo do projeto

Como e quando os prestadores de soft services sdo incluidos no projeto?

S&o diferentes estruturas da concessdo que afetam os incentivos dos fornecedores de
soft services na fase do projeto?

Até que ponto a integracdo com o projeto afeta 0 VIM?

E possivel garantir que incentivos corretos sejam incluidos no projeto?

Custos de todo o ciclo
de vida

Qual a relevancia da economia para os custos durante todo o ciclo de vida?

Quado relevantes sdo os custos de manutencdo?

O servico gera alguma externalidade?

As transferéncias de riscos incentivam o correto comportamento dos licitantes?

Problemas de interface

Quais 0s mecanismos serdo usados para garantir que os beneficios serdo entregues?

Quais as consequéncias de os beneficios ndo serem entregues?

Um Unico ponto de contato entre a gestdo do soft services e do projeto é suficiente
para a integracdo?

Existe experiéncia em gerenciamento de contratos no projeto e na administracao dos
soft services?

Eficicia e
gerenciamento de
recursos

A inclusdo dos soft services permitira usar do poder de barganha na cadeia de
suprimentos?

O provedor dos soft services é capaz de custear insumos de forma mais barata?

E possivel compartilhar os custos indiretos entre projeto e soft services?

E possivel incentivar o comportamento desejado no contexto das concessdes?

Diferencas nos treinamentos das equipes do soft services e do resto do projeto sdo
provaveis e afetam o incentivo nas diferentes partes?

Servicos temporérios

Quais os beneficios de sua inclusdo no escopo do projeto?

Os servicos temporarios fazem parte dos critérios de licitacdo?

Existe dificuldade na inclusdo de servicos temporarios nos contratos de concessao?

Diferencas de qualidade e quantidade foram consideradas na estimativa dos custos
dos servigos temporarios?

Quais o0s servicos mais importantes para a entrega do ativo?

Quais os riscos para a entrega do projeto no caso de ndo fornecimento dos servigos
tempordrios?

Requisitos de
flexibilidade

As estimativas de custos consideram questdes de flexibilidade que podem surgir
para determinados servicos?

E possivel incluir no contrato momentos de reavaliagio ou interrupcdo devido
mudancas nas necessidades dos servicos?

Incentivo financeiro

E possivel testar a adequacio do regime de desempenho?

Existe experiéncia em outros projetos ativos e semelhantes sobre os mecanismos de
desempenho e de monitoramento, de forma a verificar se estdo bem calibrados e
geram incentivos corretos?

O benchmarking fornece de forma solida uma solucéo para gerenciar os riscos
associados a precificacdo e garantem a gualidade continua dos servi¢os prestados?

Geral

No geral, os beneficios de incluir soft services em concessdes superam quaisquer
custos adicionais?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

2.6.6 Analise quantitativa pela abordagem britanica

O Tesouro Briténico elaborou, em 2011, um guia para a avaliacdo quantitativa da

elegibilidade de projetos ao modelo de concessdes, que funciona como ferramenta auxiliar das

autoridades competentes para sua analise ex ante e subsidio a decisdo sobre realizar, ou ndo, a

concessdo como meio de viabilizar a infraestrutura demandada. Nesse guia, 0 usuario é
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orientado sobre a metodologia de analise quantitativa do Value for Money, que compara a
prestacdo convencional de servigos publicos pelo Estado com a prestacdo indireta por meio de
concessao (HM Treasury, 2011). As etapas da andlise estdo ilustradas na Figura 17.

A analise quantitativa é parte da andlise de Value for Money necessaria para a avaliacao
de mérito sobre a realizacdo da concessao, e ndo deve ser apartada da anélise qualitativa. O
guia, usado como referéncia, acompanha uma planilha em Excel que é segregada em sec¢des.

A planilha de analise quantitativa ¢ um modelo simplificado de avaliacdo das
concessdes, e € de uso obrigatdrio para a realizagdo de projetos no Reino Unido. Ainda assim,
alguns 6rgéos preferem complementar a andlise com metodologias proprias e mais complexas,
mas sem descartar 0 uso da metodologia oficial. Casos excepcionais de projetos de
complexidade muito alta podem levar ao uso de métodos alternativos sem que sejam
combinados com o uso da planilha padrdo (HM Treasury, 2011).

Sé&o seis planilhas que estdo contidas no arquivo disponibilizado pelo Reino Unido: a
primeira contém instrugdes com objetivos da planilha e regras gerais; a planilha “Input-
Assumptions”, na qual as varidveis de entrada sdo inseridas; a “Input-Summary”, que sintetiza
os dados inseridos e pode ser impressa; a “Output-Indifference”, que expde a diferenca entre as
duas opcdes de modalidades de administragéo da infraestrutura (convencional ou por meio de
concessao); a planilha “Output-Stashed Scenarios” e a planilha menu, para impress&o.

Figura 17
Fluxograma de Preenchimento da Planilha Briténica

Planilha na qual séo
inseridos os dados
especificos do projeto
em analise

Entradas - Suposi¢cdes

y Sintese dos valores
inseridos sobre cada
Entradas - Resumo uma das variaveis

/ Saida dos dados
processados que
identificam as
indiferencas entre as
opgoes de contratagao

( Saidas - Indiferencas

Fonte: Elaboracdo prépria com base em (HM Treasury, 2011).
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A planilha “Input-Assumptions” ¢ aquela que deve ser preenchida pelo agente
operacionalizador da analise, e é refletida na planilha “Input Sumary”, que sintetiza os valores
de entrada informados. O primeiro quadro da planilha de preenchimento contém as informacées
relacionadas ao cronograma de execucdo do projeto, conforme ilustrado pela Figura 18. Ali,
sdo informados: o periodo de duracdo do contrato, o periodo de duracdo das obras e realizacdo
de despesas de capital (CapEXx), 0 ano de inicio das operac¢6es (quando séo iniciadas as despesas
operacionais (OpEX) e a prestacdo do servico), além da proporcdo da Unidade de Contribuigédo
(UC) durante o periodo de obras, que consiste na contraprestacdo pecuniaria mensal realizada
pela Administracdo Publica ao parceiro privado, e que se refere ao custeio dos servicos
prestados.

Figura 18

Quadro de Marcos Temporais

Entradas

Marcos Temporais

Periodo do contrato (anos)

Periodo inicial da CapEx

Ano de inicio da OpEx

Proporcdo de UC durante o periodo inicial da CapEx
Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

Em seguida, o segundo conjunto de variaveis (Figura 19) ilustra o chamado escalators,
ou escaladores, que sdo indices de progressao e de reajuste dos gastos com o projeto ao longo
de sua administracdo. A planilha também informa o ano de inicio em que esse reajuste comeca
a ser aplicado. O primeiro deles, CapEx Escalator, ou Escalador CapEx, evidencia um indice
apropriado para aquele determinado projeto, que seja capaz de demonstrar a progressdo anual
das despesas de capital com a infraestrutura durante os anos em que elas sao incorridas. Caso
ndo seja utilizado um indice particularmente aplicavel ao projeto em andlise, 0 Guia sugere 0
uso do Buildings Costs Indexation Service (BCIS), compilado pelo Royal Institute of Chartered
Surveyors (RICS).

Em relagdo & OpEX, a planilha divide as despesas operacionais em gastos com pessoal
e outros gastos com a operacdo, de forma a permitir a aplicacdo de diferentes indices de
progressao para cada caso. Por fim, a UC escatalor se refere a taxa de ajuste anual das parcelas
mensalmente pagas pelo ente federado. Essa taxa normalmente é associada a algum indice de

variacao de precos.
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Figura 19
Quadro dos Escaladores

Entradas Valores
Escaladores Taxa Ano Base
Escalador CapEx % X
Escalador OpEXx (exceto gastos com pessoal) % X
Escalador OpEXx (gastos com pessoal) % X
Escalador UC % X

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

O préximo bloco de dados de entrada, ilustrado na Figura 20, é o mais robusto e se
refere aos gastos e receitas com a prestacdo dos servigos. Nesse bloco, € feita a comparagdo
entre os gastos que devem ser incorridos no caso de contratada a concesséo, e aqueles incorridos
no caso de uma contratacédo e prestacdo de servico tradicional. S&o informados os gastos com a
realizacdo da infraestrutura e os gastos com o ciclo de vida delas, ou seja, gastos incorridos,
durante o periodo do contrato, para que os ativos construidos sejam mantidos em condigdes de
funcionamento. Na planilha, os gastos com ciclo de vida incorrem a partir do primeiro ano apés
o fim da construcao.

O quadro também inclui uma secdo para os OpEX, ou seja, 0s gastos incorridos na
operacdo da infraestrutura. Esses gastos operacionais usualmente incluem a manutencéo,
servigos auxiliares (como limpeza), despesas gerais e seguros. Mais uma vez, esses gastos séo
divididos naqueles com pessoal e outros gastos gerais.

Os custos de transacdo sdo aqueles incorridos no processo de negociacdo e acordo
contratual, e despendidos tanto pelo setor publico quanto pelo setor privado. Por simplificacgéo,
considerando a falta de comparabilidade entre as opg¢des de gerenciamento, o método do
Tesouro Britanico ignora possiveis custos incorridos apds a realizacdo do contrato, em seu
periodo de operacionalizacdo. Por fim, o quadro traz as expectativas de outras receitas,
recebidas de terceiros, para cada opgao de contratacdo, que pode resultar em uma diminuicéo

da UC paga, a titulo de contraprestacdo, pela Administragcdo Publica.

Figura 20
Quadro dos Gastos e Receitas
Entradas | Valores
Gastos e Receitas
Custos da administracdo
Modalidade Convencional
CapEx incial (R$ mil) X
Despesas de capital em cada ciclo de vida (R$ mil) X
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Duracéo dos ciclos de vida (anos) X
OpEXx (exceto gastos com pessoal) (R$ mil/ ao ano) X
OpEXx (gastos com pessoal) (R$ mil/ ao ano) X
OpEX (n° de empregados) X
Modalidade Concesséo
CapEx incial (R$ mil) X
Despesas de capital em cada ciclo de vida (R$ mil) X
OpEXx (exceto gastos com pessoal) (R$ mil/ ao ano) X
OpEXx (gastos com pessoal) (R$ mil/ ao ano) X
Custos de Transacdo
Modalidade Convencional X
Modalidade Concesséo X
Receita de Terceiros
Modalidade Convencional X
Modalidade Concesséo X

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

O proximo conjunto de variaveis, ilustradas na Figura 21, é sobre o viés do otimismo,
que seria um aspecto subjetivo agregado as varidveis diante de um cenario de incerteza e
decorrente da tendéncia dos avaliadores em serem otimistas sobre uma opcao de contratacao ou
outra. O vies tende a diminuir conforme o projeto é executado e a incerteza sobre seus resultados
também € diminuida. O nivel do viés é particular de cada setor e, até mesmo, de cada projeto.
A planilha ndo permite que os usuarios insiram valores nulos de viés.

Para o calculo do valor do viés na fase anterior a definicdo do projeto, o guia sugere o
uso de parametros, como outros projetos de natureza e propor¢do semelhante, acessiveis por
meio de bancos de dados além de estudos disponiveis. Para a fase posterior a definicdo do
projeto, 0 guia sugere a realizacdo de workshops para discussdo sobre o projeto, analise de

experiéncias anteriores semelhantes, além da andlise de estudos e pesquisas.

Figura 21
Quadro do Viés de Otimismo
Entradas Valores
Viés do Otimismo Viés antes da Viés depois da
definicdo definicdo
Por toda a administracdo
CapEx Inicial % %
Em cada ciclo de vida % %
OpEXx % %
Custos de Transacdo (modalidade convencional) % %
Receitas de Terceiros (modalidade convencional) % %

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

A Figura 22, sobre flexibilidade, representa casos de necessidade de adaptacdo do
escopo do projeto no decorrer de sua execucdo. Uma forma de prever essa necessidade € a
determinacéo, pela autoridade competente, dos eventos capazes de afetar o objeto do contrato,
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como uma mudanca na demanda da sociedade, alteragdes legislativas, mudancas tecnoldgicas.
A estimativa dessas mudancas pode decorrer da observacao de experiéncias anteriores em setor

semelhante.
Figura 22
Quadro da Flexibilidade

Entradas | Valores

Flexibilidade
Ano da mudanca de escopo X
Probabilidade da mudanca (%) %
Nivel da mudanga de escopo (%) %
Impacto superior da mudanca na op¢do concessdo em relacdo a opcdo convencional %

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

A Figura 23 é sobre os fatores indiretos ao projeto, como gerados externamente ao
projeto e os impactos gerados fora do mercado. Como fatores externos ao projeto, 0 guia cita,
como exemplo, a mudanca de préticas operacionais, confianca exagerada em um dos métodos
de aquisicdo ou introdugdo na economia de provedores com diferentes padrdes de
comportamento. Os impactos gerados fora do mercado sdo aqueles monetizaveis que estdo
diretamente relacionados ao método de aquisicdo escolhido, que ndo impactam igualmente as

duas opc¢Oes de aquisicao.

Figura 23
Quadro dos Fatores Indiretos

Entradas | Valores
Fatores Indiretos VM
Valor Presente Liquido na opcédo convencional (R$ mil) X
Valor Presente Liquido na opcéo de concessdo (R$ mil) X

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

A Figura 24 é sobre tributos. A opcéo pela concessdo provavelmente incorrerd em maior
arrecadacao tributaria pela Administracdo Publica do que a op¢do de contratacdo convencional.
O Tesouro Britanico sugere que a vantagem minima de uma concessao € de 2% sobre a op¢do
de contratacdo convencional.

Por fim, o Quadro 10 ainda descreve as caracteristicas do financiamento contraido pela
concessionaria. O primeiro item consiste na necessidade de financiamento do concessionario.
A planilha assume que 90% é um valor genérico de entrada para esse item, ou seja, que 0
concessionario deve possuir pelo menos 10% do valor do contrato em recursos proprios, sem a

necessidade de financiamento.
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O segundo item especifica a taxa de swap cambial, que protege o negdcio no caso de
variagOes do real. O terceiro é o spread da swap, que expressa a forca mais baixa de crédito da
concessionaria em relacdo a contraparte com quem firma o contrato de swap. Depois, a taxa
cobrada pelo banco pelo negocio. A taxa de compromisso seria uma porcentagem do saldo
devedor, que serve de garantia e é resgatada ao final do contrato de financiamento. A taxa inicial
é cobrada pelos credores no momento do primeiro desembolso, ou tranche. A contribuicéo
percentual do capital, que normalmente nao ultrapassa 30%, representa uma parte da despesa

de capital que é paga pelo setor publico quando terminada a obra, e nao esta incluida na UC.

Figura 24
Quadro dos Aspectos Financeiros
Entradas | Valores
Tributacdo
Fator de ajuste da opcdo convencional (%) | %

Financiamento da opc¢ao pela concesséo
Necessidade de financiamento (%)
Taxa de swap cambial (%)

Spread de crédito swap (bps)
Margem bancéria (bps)
Prazo da divida bancaria (anos)
Taxa de compromisso (bps)
Taxa inicial (bps)
Periodo de caréncia (anos)
Contribuicdo percentual do capital
Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

RIX|X|X|X|X|X|IS IR

A planilha denominada “Output-Indifference”, ou planilha de saidas e indiferengas, ndo
possui campos de preenchimento pelo usuario, mas possui botbes para simulacdo de cenérios.
Os calculos ali realizados consideram os dispéndios e receitas anualmente incorridos durante a
execucdo do projeto, e traz esses resultados a valor presente (I/P) por meio da aplicacdo de uma
taxa de desconto (i). O fator de desconto (Fd), aplicado ao valor de apurado para cada variavel

e a cada ano (t), é dado pela equacéo 1:

Fd = @

Sendo:
Fd: fator de desconto
i: taxa de desconto

t:ano
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O fluxo de dispéndios considera os gastos totais incorridos pela concessionaria (CCV),
e o fluxo dos recebimentos considera as contraprestacdes pecuniarias (UC) e as receitas de
terceiros (RT). O valor presente do fluxo financeiro do projeto, apurado a cada ano sobre cada

variavel, é representado pela equacgéo 2.
VP —_ t 1(1+ )t CCVt + Zt 1(1+ )t UC +Zt 1mRTt (2)

Sendo:

VP: valor presente

CCV': gastos totais da concessionaria
UC: contraprestacfes pecuniarias

RT: receitas de terceiros

As primeiras varidveis apresentadas na planilha “Output-Indifference” sdo o Value for
Money e a Taxa Interna de Retorno (TIR) pretendida pelo usuério, ou TIR alvo. Taxa Interna
de Retorno € uma taxa de desconto que iguala o valor presente dos recebimentos e pagamentos
incorridos em uma operacao (Assaf Neto, 2009). A TIR pretendida é escolhida pelo usuério da
planilha e pode assumir os valores de 13, 15 ou 18 por cento. A partir dessa prévia da TIR para
0 patrimdnio, é gerada a Taxa Interna de Retorno do projeto (TIRp), que considera o fluxo de
caixa, a valor presente, de todo o projeto (desde a construgdo da infraestrutura até sua operacao),
de forma ajustada a TIR pretendida pelo usuério.

A Taxa Interna de Retorno do projeto consiste no desconto aplicado aos fluxos de caixa
totais do projeto quando feita a opgéo pela concesséo, conforme observado na equacédo 3. Nota-
se gque o desconto € aplicado sobre cada uma das variaveis de recebimento e de pagamento pela
concessionaria. Seu calculo considera as receitas auferidas pelo concessionario com as
contraprestacdes pagas pelo concedente (UC), assim como as receitas de terceiros (RT) e 0s

gastos incorridos pela concessionaria (CCV).

1

0= ——CCVt + Zt 1(1+TIR)fUCt+Zt 1mRTt (3)

t=1 (1+T1R)t

Sendo:

VP valor presente
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CCV' gastos totais da concessionaria
UC: contraprestacfes pecuniarias

RT: receitas de terceiros

O CCV do projeto, por sua vez, inclui como variaveis as despesas de capital com a
construcdo (CPX), as operacionais (OPX), gastos incorridos no ciclo de vida (CV), custos
residuais (RE) e custos de transagdo (CT). Conceitualmente, os gastos incorridos pela

concessionaria sdo expressos conforme a equacao 4.

CCV = CPX + OPX + CV + RE + CT 4)

Sendo:

CCV' gastos totais da concessionaria
CPX: despesas de capital (Capex)
OPX: despesas operacionais (Opex)
CV': gastos no ciclo de vida

RE' custos residuais

CT': custos de transacao

A contraprestacdo pecuniaria que sera paga pela Administracdo Publica (UC) consiste
no valor presente liquido do fluxo de desembolsos da concedente. Os valores de UC apurados
a cada ano de operacdo do projeto consideram a CapEx, incorrida nos anos de construgéo da
infraestrutura, e a OpEX, inclusive com seus escaladores de reajuste; os gastos do Ciclo de Vida,
que consiste nos anos que sucedem a construcdo e compreendem a sua operacdo; as receitas de
terceiros, além de variaveis relacionadas ao financiamento bancéario das obras realizadas pela
concessionaria. Assim, é possivel perceber que, apesar de o VfM considerar a perspectiva de
dispéndios por parte da Administragdo Publica, a mensuragédo do valor da UC leva em conta 0s
dispéndios incorridos pela concessionéria.

Importante destacar que a OpEX total, considerada no célculo da contraprestacdo
pecuniaria, inclui os gastos operacionais com pessoal, além dos outros gastos operacionais
(OpEx com pessoal e OpEx exceto pessoal). Também € importante considerar que as variaveis
incluidas no célculo da UC sao ajustadas pelo percentil do viés de otimismo, que decorre da

tendéncia dos avaliadores em serem otimistas sobre uma opc¢ao de contratacdo ou outra.

53



A partir dessa primeira demonstracao, ¢ indicado o VfM da opcéo pela concesséo, que
evidencia, a partir do fluxo de caixa ajustado pela TIR pretendida para o projeto, se o valor
presente liquido da concessdo é mais vantajoso do que o valor presente liquido da opcao

convencional e de quanto, relativamente, € essa vantagem. A equacdo 5 expressa essa relacao.

PSC-UC __ uc

—-z )

psc PSC

VM =

Sendo:
VfM: value for Money
PSC: comparador do setor publico

UC': contraprestacdes pecuniarias

O segundo quadro dessa planilha é intitulado Pontos de Indiferenca, que demonstram
quanto é necessario que cada variavel se altere para que o VfM das opcdes seja nulo, ou seja,
para que ndo haja diferenca no valor presente liquido de cada uma das modalidades de prestacéo
do servico. Assim, é evidenciado o ponto em que as duas opcOes de contratacdo (concessdo ou
convencional) apresentam o mesmo nivel de vantajosidade, de forma que as autoridades
adquirentes, tomadoras de deciséo, sejam indiferentes & modalidade de aquisicéo.

Dessa forma, o ponto de indiferenca € calculado em termos percentuais para cada
variavel analisada, que sdo: CapEx Inicial, OpEx exceto gastos com pessoal e OpEx gastos com
pessoal, Custos de Transacdo e UC. O primeiro ponto de indiferenca, Capex inicial, demonstra
a variacgao que os custos incorridos com a construcdo da infraestrutura precisam sofrer para que
0 PSC seja equiparado ao PPR. O segundo e terceiro pontos de indiferenca sdo sobre a Opex.
E o quarto ponto é sobre os custos de transacao.

Por fim, o quinto ponto € que demonstra o quanto o PPR precisa variar para que se iguale
ao PPC. Nesse ultimo caso, é considerada a variagdo da contrapartida pecuniaria paga pela
Administracédo Publica, ou seja, quanto, percentualmente, ela precisa aumentar ou diminuir para
que a opcdo pela concessdo seja financeiramente equivalente & opcdo pela contratacéo

convencional.

2.7. ViaPonte Paranoa
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Em 11 de setembro de 2014, a empresa JC Gontijo Engenharia S/A foi autorizada, em
publicacdo feita no Diario Oficial do Distrito Federal, a apresentar estudos técnicos sobre a
viabilidade de projetos de parcerias publico-privadas para o setor habitacional, no qual ja
possuia experiéncia. O projeto a ser desenvolvido era o do Setor Habitacional Sdo Bartolomeu.
Em 2015, um oficio solicitou a inclusdo da empresa Terracap como parceira da construtora em
projetos de engenharia. A JC Gontijo Engenharia, em seu estudo técnico sobre o projeto da Via
Ponte Paranod, afirma que, desde a inclusdo da empresa Terracap, 0 projeto técnico no setor
habitacional ndo foi concluido (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Em 2019, a empresa de engenharia identificou outras necessidades relacionadas ao Setor
Habitacional Sdo Bartolomeu, referentes ao sistema viario que atenderia a regido. Entre os
problemas apontados, destaca-se a potencial fragilidade ou capacidade reduzida da Barragem
do Paranoa em suportar o fluxo de veiculos que, naquele ano, utilizavam como via de passagem,
e que, segundo o Plano Diretor de Mobilidade e Transporte Urbano, poderia chegar a incluir 42
onibus por hora em 2020, e 26 mil veiculos por dia (JC Gontijo Engenharia, 2020). A Figura

25 ilustra a via que atualmente passa pela barragem do Paranoa.

Figura 25

Via atual sobre barragem do Paranoa

Fonte: JC Gontijo Engenharia (2020)

Uma vez identificadas as necessidades, a empresa requereu ao poder publico a
autorizacdo para a realizacéo do estudo técnico sobre a obra de engenharia para a construcdo, e
posterior manutencao e operacgdo, de vias e viaduto denominados de Via Ponte Paranog, em

conjunto com os estudos de construgéo do Setor Habitacional Sdo Bartolomeu. O estudo técnico
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considerou a parceria publico-privada como modalidade para a realizacdo do servico. Das
concessdes especiais, a empresa estudou a possibilidade de realizacdo de uma concessédo
administrativa, justificando que a patrocinada € inviavel devido a vedacdo a cobranca de
pedagio dentro dos limites do Distrito Federal, de acordo com a Lei Complementar 350 de 2001
(JC Gontijo Engenharia, 2020).

O texto do projeto traz argumentos que justificam teoricamente a opgédo pela parceria
publico-privada, e conclui que “considerando os aspectos (...) elencados, que apontam a PPP
como a proposta mais adequada e vantajosa ao interesse publico, resta demonstrar como se dara
a remuneracdo do parceiro privado, de forma a alcangcar maior value for money.” (JC Gontijo
Engenharia, 2020, p.20).

A conclusdo para a afirmacdo de tal premissa, entretanto, ndo € devidamente
fundamentada em fatos, mas sim em pressupostos. Dessa forma, nota-se a tendéncia otimista
com gue a modalidade de concessdo patrocinada é tratada pelo avaliador, frente a contratacao
convencional, de modo a desconsiderar a possibilidade de essa Ultima superar o Value for
Money da PPP.

O texto também se mostra tendencioso quando afirma fatos sobre a gestdo orcamentaria
do Governo do Distrito Federal, sem justificar essas afirmagdes, como no seguinte trecho,
quando presume que o orcamento distrital é insuficiente para a realizagdo da obra sem,
entretanto, demonstrar e justificar tal afirmacéo: ““(...) o Distrito Federal ndo possui orcamento
suficiente para garantir os referidos investimentos, sob pena de prejudicar todos os demais
setores de interesse publico, como saude, educacdo, folha de pagamento, etc.” (JC Gontijo
Engenharia, 2020, p. 20).

Como parte da contraprestacéo do setor publico ao parceiro privado, esta a transferéncia
de gleba de 317,91 hectares, localizada na area delimitada em vermelho na Figura 26. O aporte
na forma da transferéncia da gleba sera realizado por etapas e compreende: as acles de
transferéncia a Sociedade de Propdsito Especifico Imobiliaria (SPE Imobiliaria, subsidiaria
integral da SPE Concessionaria), que devera ser gravada com penhor em favor do Distrito
Federal e averbada no livro de registro de agBes nominativas; a transferéncia por meio de
escritura publica, a ser outorgada com hipoteca em favor do Distrito Federal e, por fim, o
cancelamento do penhor e da hipoteca, conforme os marcos da obra séo realizados, de forma a
efetivar a transferéncia. O estudo técnico estabelece que o atraso, pela Administracdo, na
emisséo dos termos de quitagdo por prazo maior do que dez dias, enseja multa diéria (JC Gontijo
Engenharia, 2020).
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Figura 26
Limite da Area da Gleba

Fonte: JC Gontijo Engenharia (2020)

O aporte do setor publico ainda compreende a contraprestacao pecuniaria em favor do
concessionario, ap6s a conclusao das obras, a fim de custear as manutencées da infraestrutura,
0 que evidencia a pluralidade compensatoria caracteristica dos modelos de PPP (Carvalho
Filho, 2021). A prestacao dos servigos da concessionaria inclui a conservacao e manutengéo do
sistema viario a ser construido, inclusive da ponte, com monitoramento técnico especializado.
Inclui a manutencdo de sua pavimentacdo, guias, sarjetas e meio-fio, sinalizacOes, calcadas,
limpeza do sistema de drenagem de &guas pluviais, e areas gramas contiguas (JC Gontijo
Engenharia, 2020).

A licitacéo, de acordo com o estudo técnico, deve ser na modalidade concorréncia, em
lote Unico, e o vencedor € aquele que estabelecer a menor contraprestacdo devida pela
Administracdo. O orcamento do anteprojeto foi construido com fundamento nos pregos de
editais de outras obras: Ligacdo Torto-Colorado (de data-base de 07/2012); Trevo de Triagem
Norte (de data-base de 07/2012) e BRT Sul (de data-base de 07/2010). Os trés projetos foram
escolhidos por serem os mais recentemente realizados pelo Distrito Federal para servicos
semelhantes. Também foi utilizado o projeto da Ponte sobre 0 Rio Madeira em Abund, em

Rondonia, de data-base de 2014, que teria caracteristicas semelhantes & Obra de Arte Especial
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(OAE) da Via Ponte Paranod (JC Gontijo Engenharia, 2020). Os valores estimados foram

expressos na Figura 27.

Figura 27

Orcamento estimado de referéncia

ORGCAMENTO REFERENCIAL ESTIMADO
[DADOS DA OBRA: Via alternativa a Barragem do Paranoa
IDATA DO ORCAMENTO: Margo 2020
DATA-BASE: Janeiro 2020
REFERENCIAS: Obras semelhantes (DER/DF) E Custo Médio Referencial DNIT
Item Descricdo Quantidade | Unidade Custo Unitario Custo Total % Referéncia
1 SERVICOS PRELIMINARES
11 SERVICOS PRELIMINARES
111 |SERVICOS PRELIMINARES [ 307 | wm ] 148,004,9712 | 4543752614 | 0,24% | Obras semelhantes (DER/DF)
Total Item 1.1 | 45437526 |  0,24%
2. [TERRAPLENAGEM
2.1 TERRAPLENAGEM
211 [EXECUCAQ DE ATERRO MATERIAL - 12 CATEGORIA 76.799,76 m? 4,78 367.148,0955 |  0,19% Obras semelhantes (DER/DF)
212  [FXECUCAQ DE CORTE MATERIAL - 12 CATEGORIA 99.839,69 m’ 18,70|  1866.853,9123 | 0,98% Obras semelhantes (DER/DF)
EXECUGAD DE CORTE MATERIAL - 32 CATEGORIA A
2.1.3 ERIO c 340.766,38 m? 122,96 41.902.161,8052 | 22,02% Composigdo interna®
214 |MOMENTO DE TRANSPORTE - 12 CATEGORIA 98.396,71 m? 63,11]  6.701.910,8901 | 3,52% BRT Sul
215  |MOMENTO DE TRANSPORTE - 32 CATEGORIA 340.766,38 m? 91,95| 31.333.475,0458 | 16,47% BRT Sul
Total Item 2.1 82.171.549,75 | 43,18%
3. |PaviMENTACAD
3.1 PAVIMENTACAO
311 [cBUQ- CAMADA DE ROLAMENTO [ 546508 | m [ 718,3304]  3.925.732,9709 | 2,06% | Obras semelhantes (DER/DF)
3..2  [ESTRUTURA DO PAVIMENTO | 2201161 | m? | 206,1009|  4.722.110,5781 | 2,48% | Obras semelhantes (DER/DF)
Total Item 3.1 8.647.843,55 | 4,54%
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ORCAMENTO REFERENCIAL ESTIMADO
DADOS DA OBRA: Via alternativa a Barragem do Paranoa
DATA DO ORCAMENTO: Margo 2020
DATA-BASE: Janeiro 2020
REFERENCIAS: Obras semelhantes (DER/DF) E Custo Médio Referencial DNIT
Item Descricdo Quantidade Unidade | Custo Unitdrio Custo Total % Referéncia
a. DRENAGEM
2.1 OBRAS DE DRENAGEM E OAC
411 [DRENAGEME OAC [ 280 ] km | 886.437,8599]  2.384.517,8432 [ 1,25% | Obras semelhantes (DER/DF)
Total ltem 4.1 | 2.384.517,84 | 1,25%
5. |oBRAS COMPLEMENTARES
5.1 OBRAS COMPLEMENTARES
511 _ |OBRAS COMPLEMENTARES 269 | km | $53.632,7271|  2.295.272,0360 | 1,21% | Obrassemelhantes (DER/DF)
Total Item 5.1 | 2.296.272,04 | 1,21%
5. |sinaLizacAo
6.1 OBRAS DE SINALIZAGAO HORIZONTAL E VERTICAL
6.1.1 __ |OBRAS DE SINALIZACAQ HORIZONTAL E VERTICAL 3,07 km | 165.997,6228 [ 509.612,7020 | 0,27% | Obras semelhantes (DER/DF)
Total Item 6.1 | 509.612,70 | 0,27%
7. |paisaGismo
7.1 PAISAGISMO
711 [paisacismo [ km 158.084,5725 | 425.247,5000 | 0,22% Obras semelhantes (DER/DF)
Total Item 7.1 | 425.247,50 | 0,22%
ORCAMENTO REFERENCIAL ESTIMADO
DADOS DA OBRA: Via alternativa a Barragem do Paranoa
DATA DO ORCAMENTO: Marco 2020
DATA-BASE: Janeiro 2020
REFERENCIAS: Obras semelhantes (DER/DF) E Custo Médio Referencial DNIT
item Descrigdo Quantidade | Unidade | Custo Unitdrio | Custo Total % Referéncia
8. ESTRUTURAS DE CONTENCAO
|81 OBRAS DE CONTENCAO
3.1 [MURO GABIAO PARA CONTENCAO [ 300000 ] ™ [ 495,4575]  1.932.284,2751| 1,02% | Obras semelhantes (DER/DF)
Total Item 8.1 | 1.932.284,28 | 1,02%
o, |oBRA DE ARTE ESPECIAL
9.1 OAE - CONCRETO ARMADO
b.1.1  JoAE- CONCRETO ARMADO [ 10.412,00 | m? [ 6.679,1201]  69.543.092,5903 | 36,55% Ponte Sobre o Ria Madeira
Total tem9.1 | 69.543.092,59 | 36,55%
10. ILUMINAGAO PUBLICA
101 |EXECUCAO DE ILUMINACAQ PUBLICA |E | km | 405.130,8159]  1.243.751,6047 | 0,65% REF JC lluminagio Piblica
Total Item 9.1 | 1.243.751,60 | 0,65%
11, [MEI0 AMBIENTE
111 ESTUDOS AMBIENTAIS E IMPLEMENTACAO DE PROGRAMAS BASICOS AMBIENTAIS, INCLUINDO COMPENSACAO AMBIENTAL
1111 |CUSTOS AMBIENTAIS [ 100 | unid | 8.904.448,72|  8.904.448,7233 | 4,68% Custo Médio Gerencial DNIT
Total Item 10.1 | 8.904.448,72 | 4,68%
o MONITORAMENTO BARRAGEM E PROTEGAO
CONDUTO FORCADO
12.1 PROTECAO CONDUTQ FORGCADO 1,00 unid 470.138,9664 470.138,9664 0,25% Composicdo interna
12.2 MON.ITORAMENTO BA.RRAGEM E CONDUTO FORCADO 1,00 vh 3.427.878,3500 3.427.878,3500 1,80% Proposta de prego
(PERIODO CONSTRUCAOQ)
Total Item 12, 3.898.017,32 | 2,05%
13 CUSTO ADMNISTRACAO LOCAL
13.1 ADMNISTRACAO LOCAL | 100 [ wid | 7.869.836,5859|  7.869.836,5859 | 4,14% BRT Sul
[ [ [ Total Item 10.1 | 7.869.836,59 | 4,14%
CUSTO DIRETO TOTAL (R$): 190.280.849,74 | 100,00%

Fonte: JC Gontijo Engenharia (2020)

O CapEx da parceria publico-privada inclui, além do orgcamento da obra, outros
investimentos necessarios a realizacdo da obra. Entre esses gastos, estdo aqueles com pessoal,
que o projeto estimou em um dispéndio mensal de R$ 241.315,40, além de outros gastos
administrativos no valor mensal de R$ 109.705,12, que totalizam R$ 351.020,52. O BDI sobre
esses valores foi 0 estabelecido pelo Oficio Circular 3374/2020/ACE do DNIT, incidente sobre
os Custos Diretos (CD) e sendo referente aquele com a recuperacao, alargamento e reforco de
Obras de Arte Especiais (OEA) de pequeno porte. O valor de BDI ¢é de 30,91%, tendo, entéo,

sido excluidos desse percentual aqueles gastos referentes as Despesas Indiretas com
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Administracdo Central (9%) e o Lucro (12%). Dessa forma, o BDI incidente sobre o orgamento
foi de 9,91%. Dessa forma, os outros investimentos além do or¢camento da obra totalizam R$
385.806,65. (JC Gontijo Engenharia, 2020).

O valor do projeto executivo, de acordo com o DNIT, é de 2,5% do valor or¢cado. Como
a parceria publico-privada carece, em seu processo de contratacdo, de projeto com maior nivel
de detalhamento, o estudo técnico considerou o valor referente a 2,5% do orcado insuficiente
para o detalhamento da Via Ponte Paranoa. Dessa forma, foi feita a estimativa de valor de 5,5%
do valor da obra, de acordo com o Roteiro de Precos — Orientacdo para Composi¢do de Precos
de Estudos e Projetos de Arquitetura e Engenharia, elaborado em 2011 pelo Sindicato Nacional
das Empresas de Arquitetura e Engenharia Consultiva. Assim, foi feito um acréscimo de 3
pontos percentuais para ajuste da CaPEX (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Para a contratacdo de empresa de engenharia verificadora independente, foi estimado o
valor de 3% do valor da obra para a superviséo. Por fim, também foi considerado um valor de
7% para a alocagdo do risco, de acordo com o estudo técnico e a Matriz de Riscos elaborada
(JC Gontijo Engenharia, 2020).

A SPE Concessionaria, responsavel pela construcdo, conservacdo e manutencdo da
estrutura viaria, recebe como contraprestacdo dos servigos ofertados a desoneracdo do penhor
das acOes da SPE Imobiliaria, conforme realiza os seus marcos de execucdo. Além disso, a SPE
Concessionaria também recebe contraprestacfes pecuniérias de R$ 3.367.000,00 ao ano a partir
do fim das obras, o que totaliza R$ 43.772.000,00 em 13 anos de operacdo (JC Gontijo
Engenharia, 2020).

A SPE Imobiliaria possui receita projetada com a venda de lotes residenciais e
comerciais no Setor Habitacional Sdo Bartolomeu. O Valor Geral de Vendas (VGV) calculado
foi de, aproximadamente, R$ 1.227.548 mil. A Velocidade de VVenda estimada € de 12 anos, ou
seja, finalizadas as obras do sistema viario, esse seria 0 periodo necessario para a
comercializacdo de toda a area. O fluxo de pagamento das vendas € variavel, de acordo com o
objeto comercializado (se lotes residenciais, comerciais ou de uso coletivo). Os residenciais
requerem entrada de 10% e o restante em 180 parcelas mensais, com incidéncia de juros de
0,945% ao més. Ja os lotes de uso coletivo ou comerciais requerem entrada de 20% e o restante
em 24 parcelas com a mesma taxa de juros (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Os custos e despesas da SPE Imobiliaria totalizam R$ 120.156 mil ao longo de todo o
periodo. J& a SPE Concessiondria arca com custos e despesas relacionados & conservagao e

manutencdo no valor de R$ 33.437 mil por todo o periodo. Quanto aos aportes, 0 parceiro
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privado, de acordo com o modelo econdmico-financeiro projetado, deve os realizar no valor de
R$ 181.459 mil no decorrer de 10 anos.

O estudo tecnico realizado pela empresa JC Gontijo estima o sobrecusto arcado pela
Administracdo Publica em decorréncia de cada uma das duas opg¢des de contratacdo. No caso
da concessdo, ele estima que o projeto, ao longo de todos os seus ciclos de vida, deve implicar
em pagamentos, pelo Distrito Federal, no valor total de R$ 18.874 mil em contraprestagdes.
Além delas, é estimado o valor da liberacdo da gleba, por meio da liberacdo de acdes a SPE
Imobiliaria. Esse total ¢ mensurado em R$ 125.088 mil. Tanto os gastos com a contraprestagao
quanto os com a liberacdo da gleba somente sdo incorridos quando tomada a deciséo pela opgéo
de realizacdo da concessao.

Os gastos com licitacdo estdo presentes nas duas opcées, entretanto, no PSC, o estudo
técnico argumenta que o namero de licitacdes tende a ser maior, ja que sao realizados processos
e contratos para cada etapa, servico ou fornecimento relacionado, enquanto as subcontratagoes
da concessionéaria podem ser realizadas independentemente de licitacdo, de forma que essa s6
ocorre uma vez.

O estudo estimou sobrecustos com os servigos prestados pela Administracdo Publica,
quando adotada a opcao pela contratacdo convencional. O sobrecusto nesse caso foi estimado
em R$ 28.311 mil. Quanto a obra, foi estimado o sobrecusto de R$ 218.570 mil e mais R$ 7.047
mil referente a atrasos. Esse Gltimo é justificado com o fato de o parceiro privado ter, como
incentivo ao cumprimento dos prazos contratuais, o condicionamento dos recebimentos das
contraprestacdes a conclusédo de etapas da obra. O comparativo das opcdes € ilustrado na Figura
28.

Figura 28

Célculo do VfM do estudo técnico

Modelo de contratacdo (R$ mil) Concessdo | Tradicional | Diferenca
Total 144.030 254.488 (110.458)
Obras e sobrecustos 218.570

Atraso das obras 7.047

Servigos e sobrecustos 28.311

Licitacbes 68 561

Gleba 125.088

Contraprestacédo 18.874

Fonte: JC Gontijo Engenharia (2020)
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3. METODOLOGIA

O levantamento de estudos anteriores, sobre anélise Value for Money, foi realizado por
meio do Portal Periddicos Capes, e do acesso pela Comunidade Académica Federada (CAFe).
Por meio dessa pesquisa, foi possivel realizar uma busca de artigos publicados nos ultimos
cinco anos, revisados por pares, € que contenham em seus textos os termos “public-private
partnership”, “VfM” e “infrastructure”, além de conter em seu titulo o termo “value for
money”. Com o levantamento, foi possivel observar a tendéncia das pesquisas internacionais
no que se refere ao tema de estudo.

O Value for Money é a forma pela qual é verificavel a vantagem de uma modalidade de
prestacdo de servico publico sobre outra. Os estudos levantados apontam que a transparéncia
sobre o processo de avaliacdo VfM esta diretamente relacionada ao aumento da legitimidade
sobre o processo de avaliacdo ex ante (Kweun et al., 2018; Opara, 2018). Também foi apontado
que a influéncia politica deve ser moderada para que seja possivel a realizacdo efetiva da
avaliacdo ex ante (Opara, 2018).

Ainda que o levantamento tenha levado a concluséo de que a analise VM contribui para
a verificacdo da vantagem na realizacdo da PPP e que essa andlise deve ser realizada de forma
transparente, devendo, ainda, evitar quaisquer influéncias politicas e outros riscos de agéncia,
alguns dos artigos levantados consideraram incipientes e ainda limitados os estudos de
avaliacBes empiricas sobre analises Value for Money (Helby Petersen, 2019; N. Wang et al.,
2019).

Para o atingimento do primeiro objetivo especifico, que consiste na verificacdo de
conformidade legal do procedimento de analise VfM ex ante, adotado no projeto da Via Ponte
Paranoa, foi realizado o levantamento documental da regulamentacédo, aplicavel ao caso em
analise, por meio dos portais oficiais do Governo Federal e do Governo do Distrito Federal.
Também foram levantados os arquivos relativos ao estudo preliminar realizado pela JC Gontijo
S.A. e realizado um estudo desse caso a partir da analise de conformidade do Value for Money
projetado. Dessa forma, foi verificado se o estudo estd ou ndo em conformidade com as
exigéncias legais.

Em fevereiro de 2006, foi editada a lei distrital namero 3.792 (Distrito Federal, 2006),
de autoria do Poder Executivo, que tem por objetivo principal instituir o programa de parcerias
publico-privadas do ente federativo, e alcanca toda a Administracdo Direta e Indireta. A lei
diferencia as concessdes especiais (parcerias publico-privadas) das concessées comuns, a fim

de delimitar o escopo de abrangéncia da norma editada.
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A lei distrital dispde sobre os casos de vedacao a realizacdo da PPP, limitando-as aos
contratos de valor igual ou maior do que vinte milhdes, de prazo igual ou maior do que cinco
anos e menor que trinta e cinco, incluindo eventuais prorrogacdes, e vedando aquelas que
possuem um objeto Unico, que contempla somente a méo de obra, fornecimento e instalacdo de
equipamentos ou realizacdo de obra (casos em que deve ser celebrada uma contratacdo
convencional, por meio de licitacdo, para a prestacao de servigos). Apesar de semelhante a Lei
Federal nimero 11.079 de 2004, que traz regras gerais para as PPP, a lei distrital diverge quanto
ao valor minimo do contrato admissivel para a modalidade de concessdes especialis, visto que
a Lei Federal veta contratos de PPP de valor igual ou menor que dez milhdes. A Figura 29 traz
0 comparativo entre as determinagdes estabelecidas pela Lei Federal e a Distrital.

Figura 29
Comparativo entre as Leis
Lei Federal Lei Distrital
< R$ 10 milhdes < R$ 20 milhdes
< 5 anos ou > 35 anos < 5 anos ou > 35 anos
Obijeto Unico Obijeto Unico

Quanto as diretrizes que devem ser observadas nas contratacdes, o artigo quarto da Lei
Distrital especifica a eficiéncia para atendimento da missao do Distrito Federal e uso econémico
dos recursos publicos; o respeito ao interesse dos destinatarios do servico publico; a
indelegabilidade das atividades exclusivas de Estado; a responsabilidade fiscal, a transparéncia
dos procedimentos e das decisdes; a reparticdo objetiva dos riscos entre as partes; a
sustentabilidade financeira e a vantagem socioeconémica dos projetos de parcerias. Essas sdo
as mesmas diretrizes elencadas pela Lei Federal 11.079/04.

Outras orientacOes sobre o processo licitatorio, expressas no artigo dez da Lei Distrital,
especificam que a licitacdo, para a escolha do concessionario, deve ser precedida de estudo
técnico. Esse estudo deve demonstrar e justificar a conveniéncia e oportunidade da opg¢éo pela
PPP. Para assegurar a sustentabilidade financeira, o estudo também precisa comprovar que as
despesas geradas pela contratacdo ndo irdo impactar os resultados estabelecidos no Anexo de
Metas Fiscais, de forma que sejam compensadas pelo aumento de receitas ou diminuicéo de
outras despesas (Distrito Federal, 2006).

O processo licitatério ainda € condicionado a estimativa do impacto or¢camentario-
financeiro durante o periodo de vigéncia do contrato; a declaracdo realizada pelo ordenador da
despesa de que as obrigacOes previstas no contrato sdo compativeis com a Lei de Diretrizes

Orcamentarias e Lei Or¢camentéaria Anual; a estimativa de fluxo de recursos suficientes para o
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cumprimento da obrigacfes em cada exercicio financeiro; a previsdo do objeto no Plano
Plurianual; & consulta publica sobre a minuta do edital de licitacdo e do contrato; e as diretrizes
ou licenca ambiental da obra, quando for exigido pelo objeto do contrato (Distrito Federal,
2006).

Ainda que muito semelhante a Lei Federal, a distrital inova quando prevé a necessidade
de licenga ambiental. Ao mesmo tempo, diferentemente da 11.079/04, ela n&o obriga que haja
autorizacdo legislativa especifica para o caso de concessdes patrocinadas com mais de 70% de
participacdo do ente pablico, mas estabelece a obrigatoriedade de autorizacao legislativa para
quaisquer concessdes patrocinadas. A lei distrital ainda obriga a realizacéo de audiéncia publica
para a discussdo da minuta do edital e contrato de projetos de investimentos publicos
significativos ou grande repercussao popular.

Nota-se que, assim como a Lei Federal 11.079 de 2004, a Lei Distrital 3.792 de 2006
ndo chega a estabelecer uma metodologia especifica e padronizada para a verificacdo dos itens
de avaliacdo obrigatdria. Assim, a conveniéncia e oportunidade da opcéo pela PPP, a projecao
do fluxo de recursos e o Value for Money ndo chega a ter parametros para a verificacdo da
conformidade e comparabilidade dos estudos técnicos realizados a nivel federal, nem a nivel
distrital.

Por fim, para assegurar a sustentabilidade financeira, a lei distrital estabelece um
indicador, das despesas anuais incorridas pelo ente publico sobre a Receita Corrente Liquida,
gue ndo pode exceder cinco por cento. Caso seja atingido o limite, o Distrito Federal fica
impedido de realizar novas parcerias publico-privadas. A Lei Federal n°® 11.079/04 estabelece
como sancdo aos entes federados que excedem o limite de 5% da RCL, o impedimento de
concessao de garantias e transferéncias voluntarias pela Uni&o.

Para o segundo objetivo especifico, foi utilizado o guia do Tesouro Britanico, que
orienta a metodologia de calculo do Value for Money para a avaliacdo qualitativa e quantitativa
daelegibilidade de projetos ao modelo de concesséo, e sua planilha de céalculo. A fim de auxiliar
essa avaliacdo VM no modelo de referéncia, foi observado o Guia Préatico de Anélise do Value
for Money em Projetos de PPP, de Grilo e Alves (2011).

A partir da explanacdo das duas abordagens de analise VfM, foi possivel observar os
dados evidenciados no estudo técnico da Via Ponte Paranoa por essas oOticas. Assim, além de
verificar a conformidade legal do procedimento adotado, foi possivel analisar a conformidade
com dois outros parametros: o adotado em um pais de referéncia no que tange a realizacdo de
concessdo de servicos publicos, e o usualmente adotado para analises dessa natureza (Grilo e
Alves, 2011).



O levantamento das variéveis e procedimentos compreendidos pela abordagem britanica
foi realizado por meio de dois documentos: o Value for Money Assessment Guidance (HM
Treasury, 2006) e Quantitative Assessment: user guide (HM Treasury, 2011). Com eles, foi
possivel evidenciar as premissas verificadas na analise qualitativa e as variaveis envolvidas na
analise quantitativa. Dessa forma, foi atingido o segundo objetivo, qual seja, o de verificar a
possibilidade de avaliacdo da Via Ponte Paranoa por meio da abordagem briténica.

A partir dessa conferéncia, a pesquisa concluiu por adotar a abordagem briténica de
forma parcial, uma vez que foi possivel verificar a maior parte das premissas na analise
qualitativa, mas ndo foi possivel encontrar, no estudo técnico, todas as varidveis necessarias
para a operacionalizacdo da analise quantitativa proposta pela abordagem britanica. Por esse
motivo, a analise quantitativa realizada pelo estudo da Via Ponte Paranoa foi confrontada com
aquela realizada por meio da abordagem explanada por Grilo e Alves (2011). Assim foi
realizado o terceiro objetivo especifico, para o qual foi feita a adequacdo dos dados
evidenciados pelo estudo técnico da JC Gontijo Engenharia (2020) a abordagem explicitada por
Grilo e Alves (2011).

4. RESULTADOS

4.1  Analise da adequacéo legal

O estudo técnico da Via Ponte Paranoa esta aderente a maioria dos parametros
estabeecidos pelas leis referentes as concessdes especiais: a lei distrital n°® 3.792/06 (Distrito
Federal, 2006) e Lei Federal n°11.079/04 (Brasil, 2004). O valor do projeto é estimado em mais
de R$ 144 milhdes e prazo de dezessete anos, 0 que vai ao encontro das determinacgdes das duas
leis, em relacdo ao valor e prazo contratual, e ndo esbarra em nenhuma das vedacdes previstas.

Quanto as diretrizes estabelecidas pela lei distrital, duas sdo destacadas como mais
correlacionadas ao objeto de estudo. O projeto deve demonstrar eficiéncia em sua realizacao, a
fim de assegurar a economicidade e 0 melhor uso dos recursos publicos na execucao do servigo
de construgéo e operagédo da infraestrutura (Distrito Federal, 2006). O projeto da Via Ponte
Paranoa procura demonstrar essa eficiéncia ao evidenciar o Value for Money decorrente da
deciséo pela opgéo da concessdo (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Outra diretriz diretamente relacionada ao objeto de estudo € a de transparéncia do
processo envolvido na concesséo. Apesar das justificativas apresentadas na adogéo de cada uma

das premissas assumidas, algumas delas ndo sdo suficientes. Um exemplo é o evidenciado no
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trecho abaixo, no qual esté justificado o calculo de sobrepreco para 0s servi¢os de manutengéo
pelo PSC:

Um estudo efetuado pela UK National Office (Inglaterra) estimou que estes sdo em

média 73% superiores ao custo de operacao privado em um projeto de PPP. No entanto,

de forma conservadora estimou-se que o sobrecusto nessa modalidade de contratacdo
também seria de 50% em relacdo ao valor estimado para a PPP (JC Gontijo Engenharia,

2020, p.145).

Nesse trecho, nota-se que ndo foi devidamente referenciado o estudo que embasa a
decisdo por considerar sobrecustos no caso de obras realizadas de forma convencional. Também
ndo foi devidamente embasada a adogdo da taxa de 50% de sobrecusto, diferente daquela
supostamente evidenciada pelo UK National Office. De forma semelhante, o estudo técnico
menciona uma reportagem da Revista Exame para justificar o sobrecusto na realizacdo das
obras de engenharia, de construcdo das vias e da ponte. Entretanto, ndo chega a evidenciar o
que leva a adogéo do estudo como parametro de mensuracédo, e nem referencia adequadamente
a reportagem para possibilitar ao cidadao a verificacdo do parametro adotado (JC Gontijo
Engenharia, 2020).

Portanto, nota-se que a diretriz sobre transparéncia ndo é totalmente atendida no estudo
técnico. Além dessas, destaca-se como diretriz a defesa do interesse do destinatario, que é
parcialmente assegurada pelo estudo de Value for Money, e a defesa da sustentabilidade
financeira do Estado, mensurada por meio do indicador de despesas anuais com parcerias
publico-privadas em relacdo a Receita Corrente Liquida (Distrito Federal, 2006). Essa Ultima
diretriz ndo é verificada pelo estudo técnico realizado, que poderia projetar as despesas anuais
estimadas com a PPP e avaliar sua relagdo com a RCL projetada para 0 mesmo periodo (JC
Gontijo Engenharia, 2020).

Considerando que o valor referente a contraprestacdo pecuniaria projetada, paga a
concessionaria, é de R$ 3.367 mil ao ano, a partir do término das obras, e que essas possuem
duracdo estimada de dois anos, pode-se pressupor que as contraprestacdes sdo passiveis de
pagamento a partir de 2026 (JC Gontijo Engenharia, 2020). De acordo com a projecdo
evidenciada no anexo 13 do Relatorio Resumido de Execucdo Orcamentaria de 2022, as
despesas ja assumidas pelo Distrito Federal nessa area, em conjunto com as projecdes de
despesas com a Via Ponte Paranoa, ndo chegam a ultrapassar nem 1% da RCL estimada para
0s proximos anos, 0 que demonstra a adequagao do projeto aos pardmetros de responsabilidade

fiscal (Tesouro Nacional, 2022).
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A lei distrital ainda determina que um estudo técnico, como o realizado, deve preceder
a escolha da concessionéria por meio de licitacdo. Também dispGe que deve ser evidenciado o
impacto dessas despesas nas Metas Fiscais estabelecidas na Lei de Diretrizes Orgcamentarias
(LDO), e definidas medidas compensatdrias, de aumento de receita ou diminuicéo de despesas,
para que seja dirimido o impacto financeiro do projeto (Distrito Federal, 2006).

Nota-se 0 atendimento da primeira determinacdo, uma vez que 0 estudo ocorreu
preliminarmente a realizacdo da licitacdo. Entretanto, nota-se o descumprimento do segundo
parametro, uma vez que o estudo técnico ndo menciona o atendimento ao Anexo de Metas
Fiscais da LDO (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Dessa forma, foi observada a conformidade parcial do estudo técnico da Via Ponte
Paranoa com as determinacfes legais estabelecidas pela lei distrital n° 3.792/06 (Distrito
Federal, 2006). Em desconformidade, estd a diretriz de transparéncia sobre o processo de
concessao, sobre a qual foram apontadas falhas; e a determinacao de atendimento ao Anexo de
Metas Fiscais (JC Gontijo Engenharia, 2020).

4.2  Analise qualitativa

O portal da Secretaria de Transporte e Mobilidade do Governo do Distrito Federal
(SEMOB), divulga os documentos produzidos no &mbito do projeto da Via Ponte Parano4, entre
0s quais se destaca o estudo técnico preliminar, produzido pela empresa JC Gontijo Engenharia,
e a minuta do edital de licitacdo na modalidade concorréncia, que integra o processo de selecédo
e contratacdo da concessionaria. Esses documentos foram utilizados para a realizacédo da analise
qualitativa nos moldes apresentados pela abordagem britanica.

O primeiro conjunto de questdes propostas integram a chamada Etapa 1 da analise para
a decisdo sobre a modalidade de realizacdo da obra e prestacdo do servico (decisdo sobre
realizar a concessdo ou uma contratacdo convencional). A Etapa 1 consiste em uma avaliacéo
de aspectos gerais relacionados ao objeto do projeto que se pretende desenvolver, e leva a
conclusdo sobre a possibilidade de a concessao pretendida oferecer o VfM (HM Treasury,
2006).

Nessa primeira etapa, o projeto ainda ndo esta completamente definido, motivo pelo
qual algumas questdes sdo abrangentes e fazem referéncia a projetos analogos. Dessa forma,
foram selecionados projetos de concessao de obras semelhantes a Via Ponte Paranoa por meio
do portal Radar PPP, organizacéo privada que desde 2014 consolida informac6es sobre projetos

de concesséo realizados no Brasil e que tem por objetivo prover informag6es sobre contratos
67



de investimentos do setor privado em infraestruturas e servicos, a fim de atender como usuérios
0S governos e os investidores.

Considerando esses aspectos, foi realizada a avaliacdo qualitativa dos trés eixos que
compdem a Etapa 1: viabilidade, disponibilidade e alcancabilidade. Cada um desses eixos &
subdividido em pontos de verificagdo que serdo brevemente comentados a seguir. A avaliagéo
se limitou & Etapa 1 porque o projeto basico (ou termo de referéncia), que subsidiaria as
respostas da Etapa 2, ndo foi desenvolvido, uma vez que ainda ndo houve a selecdo nem a
contratacdo da concessionaria, que é a responsavel por sua elaboragcdo, conforme conta na
minuta do edital. Os campos de resposta em que consta a sigla “N/A” sdo referentes a questdes
ndo aplicéveis ao projeto em analise.

As questdes do eixo “Viabilidade”, cujas respostas estdo contidas na Tabela 4, incluem
as que verificam os “Objetivos e Resultados Almejados” e foram subsidiadas pela minuta do
edital do projeto. Quanto a capacidade de estabelecer critérios objetivos de mensuracdo dos
resultados almejados, a minuta de edital define um conjunto de indicadores organizados no
Quadro de Indicadores de Desempenho (QID), que orienta a avaliacdo de desempenho, da
contratada, com periodicidade mensal. Dessa forma, é considerada viavel essa avaliagdo.
Ressalta-se que o QID estabelece critérios passiveis, ou ndo, de atendimento durante a execugdo
contratual, sem considerar a possibilidade de a concessiondria atender parcialmente a esses
critérios, o que compromete a avaliacdo mais precisa do desempenho do parceiro privado.

Ainda no que tange a avaliacdo do desempenho da concessionaria, a minuta do edital
prevé a contratacdo de uma organizacgdo Verificadora Independente por parte da concessionaria.
A organizacdo deve ser uma empresa de engenharia, com experiéncia na supervisdo de
empreendimentos de grande porte. Sobre a interface com outros projetos, é possivel considerar
que o projeto esta em interface com o desenvolvimento do Setor Habitacional Sdo Bartolomeu,
cuja area na qual sera construido é parte da contrapartida recebida pela concessionéria. Ainda
assim, sua construcdo ndo integra o escopo da PPP Via Ponte Paranod, de forma que pode ser
considerado um projeto relacionado, mas apartado daquele em analise.

O ponto de verificagdo sobre “Soft Services”, envolvidos na concessdo, ndo é aplicével
ao caso. Isso porque o projeto ndo contempla em seu objeto nenhum servigo acessorio ao da
construcdo e manutencgdo das vias, que poderia ser contratado pela Administracdo Publica de
forma separada da concessao.

Para a analise das questdes pertencentes ao ponto de verificagdo sobre “Flexibilidade”
e outras questdes do eixo Viabilidade da Etapa 1, foram selecionados dois projetos semelhantes

ao da Via Ponte Paranoa por meio do portal Radar PPP: o da ponte Salvador-llha de Itaparica,
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na Bahia, e 0 da ponte da Praia do Paiva, em Pernambuco. Esses projetos contribuiram para que
fossem dadas respostas as perguntas do eixo “Viabilidade” na Etapa 1 de avaliagéo (Figura 30),
principalmente no quesito sobre flexibilidade, que avalia a possiblidade de serem firmados
contratos com flexibilidade suficiente para suportar possiveis mudancas ambientais a serem
sofridas no decorrer da execugéo contratual.

A PPP Paiva prevé flexibilidade em relacdo ao prazo de execugdo contratual, passivel
de prorrogacao no caso de atraso na construcao da infraestrutura viaria, a fim de assegurar trinta
anos de operacdo das vias construidas. O contrato também prevé a possibilidade de
recomposi¢do do equilibrio econdmico-financeiro no caso de alteracdo do prazo de execucéo
contratual.

Também ha previsdo de uma margem de tolerancia a variacao do volume de trafego de
veiculos, conforme projecdo realizada, e compartilhamento desses riscos entre as duas partes
contratadas, sem que haja necessidade de revisdo do equilibrio econdmico-financeiro, o que
confere ao contrato uma tolerancia de variaces a demanda, além de dispor sobre mecanismos
de readequacdo no caso de variacOes significativas além do limite estabelecido contratualmente.

Outro mecanismo que confirma a flexibilidade do projeto € a revisdo periddica do
Quadro de Indicadores de Desempenho (QID). Por fim, o contrato ainda estabelece as
possibilidades de alteracdo contratual, de forma unilateral pela concedente, ou em comum
acordo entre as partes.

O segundo projeto analisado é o de concessdo do sistema viario, com ponte estaiada,
que liga a cidade de Salvador a llha de Itaparica. O projeto contempla, em seu objeto, trechos
de rodovias e outras vias além da ponte. O contrato prevé possibilidade de variacdo da demanda
projetada, sendo admitida uma margem de tolerancia, de forma a compartilhar os riscos dessa
variacdo entre concedente e concessionario. Entretanto, determina que, a partir do décimo sexto
ano do inicio da operacao, o risco de demanda € totalmente suportado pelo parceiro privado.

O contrato admite a possibilidade de ocorréncia de risco cambial e demonstra
flexibilidade ao prever a reconstituicdo do equilibrio econémico-financeiro nesses casos, além
de admitir e prever outros riscos, como a ocorréncia de manifestagdes sociais que afetem o
projeto, decisfes judiciais, atrasos ou omissdes de o6rgdos publicos, alteracdo de encargos
atribuidos ao concessionario, alteracdes na legislacdo tributaria, casos fortuitos ou de forca

maior que nao estejam cobertos pelo seguro.
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Figura 30
Eixo “viabilidade” da etapa 1

Viabilidade - Etapa 1
Ponto de Questao
verificacao

Resposta

Contratos de longo prazo podem ser utilizados para a realizacao de projetos
nessa area?

O objeto contratual pode ter sua realizac8o objetivamente verificada? Sim
E possivel que os critérios requeridos sejam previstos em contrato de longo

Sim

~ . Sim
prazo e entregues na prestacéo do servico?
Esses critérios podem ser descritos no contrato de forma clara, objetiva, e sim
Objetivos e baseada em resultados?
resultados O servico pode ter sua qualidade avaliada de forma objetiva e independente? Sim
almejados As necessidades e 0s objetivos a serem estabelecidos no contrato estdo sim
ajustados?
Os contratos podem ser elaborados de forma a evitar incentivos perversos e sim
colaborar com a entrega de servicos com qualidade?
Havera niveis significativos de investimentos em novos bens de capital? Sim
Existem questdes fundamentais sobre mdo-de-obra nessas contratacfes? N/A

No caso de haver interface com outros projetos, elas sdo claras e gerenciaveis? Sim
Existem motivos estratégicos que levam a administracdo dos soft services no

escopo do contrato? N/A
Quais as vantagens e desvantagens dessa op¢do? N/A
Soft Services A alocagdo 6tima do risco é alcangada com a transferéncia desses servigos a N/A
terceiros ou ndo?
Existe compromisso de relacdo trabalhista benéfica para ambas as partes N/A
(concessionadria e funcionarios)?
Existe equilibrio entre o grau de flexibilidade operacional desejado e a sim
contratacdo de longo prazo, tendo em vista o investimento de capital inicial?
Flexibilidade Qual a probabilidade de grandes variagGes contratuais ocorrerem ao longo de Alta
operacional sua execucao?
Os servigos podem ser implementados sem que seja engessado o contrato, de N
forma a permitir flexibilidades no futuro de sua execucdo?
Motivos como equidade, eficiéncia e responsabilidade levam a prestagdo do N
servigo de forma convencional ao invés de levar & realizacdo de concessdo?
. O escopo do servico oferece ao contratado a possibilidade de realizacdo de .
Equidade e n Sim
eficiéncia controle ponta a pontg. . .
O escopo do servico é delimitado de forma clara? Sim
Existem restrigdes legais ou regulatérias que fazem com que o servigco ndo N
possa ser concedido?
No geral, ao considerar a concesséo, a Administracdo Publica esta de acordo

Geral com a possibilidade de realizar contratos de longo prazo adequados com sim

flexibilidade suficiente? E esta ciente de que questbes estratégicas e
regulatdrias sdo necessarias para a realizacdo desses contratos?
Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

Quanto ao eixo “Desejabilidade” e as questdes que verificam o “Gerenciamento de
riscos do contrato”, apesar de o estudo preliminar considerar que em qualquer PPP existe maior
eficiéncia da gestdo dos riscos por parte do setor privado, ndo € mencionada nenhuma
particularidade da Via Ponte Paranoa que comprove a premissa. Ainda assim, é possivel inferir
que a experiéncia do setor privado pode contribuir nessa gestdo. As questdes e as respostas

desse eixo estdo consolidadas na Figura 31.

70



O estudo ainda considera que o setor privado assume parte dos riscos aos quais o
negdcio esta exposto, de forma semelhante ao observado em outros contratos (como o da Ponte
Salvador-Ilha de Itaparica e a Ponte da Praia de Paiva), o que beneficiaa Administracao Publica
no que tange a gestdo de riscos. Entretanto, ressalta-se que, em alguns contratos, a ocorréncia
de riscos pode levar ao reestabelecimento do equilibrio econémico-financeiro do projeto, como
definido pelo contrato da PPP do estado da Bahia. Esse processo pode afetar a vantajosidade ex
ante verificada na realizacao da concessao.

A precificacdo do risco foi realizada pelo estudo técnico. Apesar de ndo ser explicado o
que subsidiou essa precificacdo, o estudo estabelece que é acrescido 7 por cento aos custos
arcados pelo setor privado na gestdo da infraestrutura, o que totalizou em um valor de R$ 14,19
milhdes a ser adicionado ao CapEXx da concessionaria.

Sobre 0s incentivos aos quais o setor privado pode estar sujeito para oferecer uma gestao
de riscos mais eficiente, pode-se considerar o sistema de pagamento das contraprestacoes
pecuniérias e de transferéncia da area da gleba. Uma vez que esses recebimentos estéo atrelados
as entregas pelo parceiro privado, o concessionario € induzido ao bom gerenciamento dos riscos
capazes de afetar suas entregas.

Quanto ao ponto de verificagdo “Inovagao”, o estudo preliminar ndo menciona qualquer
possibilidade no processo de construcdo e manutencdo da Via Ponte Paranod, motivo pelo qual
0 ponto ndo pode ser avaliado. Assim, as respostas “S/R” sdo as dadas aquelas questdes que
ndo foram elucidadas pelo estudo técnico e nem pela minuta do edital.

Quanto a demanda pelo servico, verificada no ponto “Duragdo do Contrato ¢ Valor
Residual”, essa é passivel de maior previsibilidade devido a interface do projeto da via com o
projeto de construcdo do Setor Habitacional Sdo Bartolomeu (SHSB). Segundo o estudo
técnico, a area delimitada para o Setor Habitacional torna seus moradores e frequentadores 0s
potenciais usuarios da infraestrutura, o que assegura a demanda da via.

O ponto de verificagdo sobre os “Custos do Ciclo de Vida” auxilia o controle do
processo de manutencdo da infraestrutura construida. O estudo técnico utilizou os valores
definidos pelo DNIT, por meio da tabela de precos de Conservacdo Rodoviaria, para estimar 0s
gastos necessarios para o desempenho dessas atividades, que iniciam depois de terminadas as
obras. O valor estimado para 0s gastos com manutencdo é de R$ 33,44 milhdes durante os 17
anos de operacdo, o que foi considerado significativo frente ao valor total de mais de R$ 144
milhdes.

O desempenho da concessionaria com as atividades de manutencdo e conservagao pode

ser aferido por meio do Quadro de Indicadores de Desempenho. Por meio do QID, € possivel
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verificar que o dispéndio com manutencgéo pode ser afetado pela qualidade das obras realizadas,
ISso porque envolvem, por exemplo, conservacdo da pavimentacdo da via, cuja qualidade da

construcdo é capaz de afetar seus custos de manutencao.

Figura 31
Eixo “desejabilidade” da etapa 1

Desejabilidade - Etapa 1

Ponto de verificacio Questdo Resposta

E provavel que o setor privado gerencie riscos associados ao

programa de forma mais eficiente do que o setor publico? SR
Gerenciamento de riscos do | Qual a capacidade do setor privado em precificar e gerenciar 0s Foi
contrato riscos? precificado
O mecanismo de pagamento e os termos do contrato sdo capazes sim
de incentivar o hom gerenciamento dos riscos?
Existe espaco para a inovacao no desenho da solucdo de prestacdo SR
do servico?
x Existe flexibilidade na realizagdo do projeto? Essa nova solugéo é
Inovacgéo - X S/IR
vidvel legal, regulamentar e tecnicamente?
A avaliacdo preliminar indica possibilidade de inovacdo no NEo
projeto?
Interface
A demanda futura do servigo pode ser prevista até que ponto? com o
Duracéo do contrato e valor SHSB
residual Qual a expectativa de duracéo dos ativos construidos? S/IR
Quais as desvantagens de um contrato de longo prazo? S/IR
Existem restrices sobre 0 ativo ap6s o término do contrato? Nao
O produto do investimento pode ser descrito de forma objetiva, sim

mensurdvel e especifica?

Incentivos e monitoramento - - - -
Os servicos podem ser avaliados de forma independente? Sim

do contrato - - - - -
Os incentivos para a entrega dos servicos seriam aprimorados por

. . ~ Sim
um sistema de mecanismos de pagamento de contraprestacdes?
A concepcdo, construgdo e operacdo da infraestrutura podem ser sim
integradas?
. . Existem custos significativos e continuados de manutencio? Sim
Custos do ciclo de vida . — , - < -
Existem requisitos pré-estabelecidos de manutencao? Sim
A construcdo da infraestrutura afeta esses custos ou requisitos de sim
manutencdo?
No geral, o contador estd convencido de que o projeto traria
Geral beneficios suficientes que compensariam eventuais custos de Sim

capital mais elevados e quaisquer outras desvantagens?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

O Eixo sobre “Alcangabilidade”, representado na Figura 32, também pode ser
respondido a partir a experiéncia de contratos realizados em outros entes federados. Ressalta-
se, entretanto, a particularidade da Via Ponte Paranoa quanto as fontes de receita do
concessionario. Segundo a Lei Complementar 350 de 2001 do Distrito Federal, é vedada a
cobranca de pedagios em estradas, pontes ou rodovias distritais. Essa limitacdo legal inviabiliza
a realizacdo de PPP patrocinada, e limita as fontes de arrecadacao tributérias. Esse aspecto
diferencia a Via Ponte Paranoa dos outros projetos observados, e o estudo técnico nao apresenta
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um estudo robusto do interesse do mercado sobre o recebimento da gleba como parte da
contraprestacdo advinda do setor publico.

Figura 32
Eixo “alcancabilidade” da etapa 1

Alcancabilidade - Etapa 1

Ponto de verificacio Questdo Resposta
Ha evidéncias de que o setor privado é capaz de produzir o sim
resultado desejado?

Existe mercado, no setor privado, com capacidade suficiente para sim
a prestacdo desse servico?
Interesse do mercado Fo_ram rea_lizados testes robustos e~suficientes para verificar se NEo
existe apetite do mercado na prestacdo desse servico?
Existe evidéncia de falhas em projetos semelhantes? Nao
Alguma concessdo semelhante foi lancada no mercado? Sim
Foi demonstrado o compromisso da autoridade contratante com NEo
concessoes para projetos semelhantes?
A aquisicdo é vidvel no prazo estabelecido, mesmo considerando sim
eventuais problemas no processo de aquisicdo?
O valor total do contrato é suficiente para justificar os custos de sim
transagédo?
Outros problemas - — - - -
O empreendimento é visto como potencialmente lucrativo devido sim
suas especificidades?
A autoridade contratante possui as habilidades e recursos para sim
definir e apoiar a prestacdo do servico?
No geral, o contador esta satisfeito com a viabilidade de um
programa de aquisi¢fes de concessdes, dada uma avaliacdo do .
Geral - . S Sim
mercado, dos recursos da autoridade adquirente e da atratividade
da proposta para 0 mercado?

Fonte: Adaptado de HM Treasury (2011)

4.3 Analise quantitativa

A anélise quantitativa proposta pela abordagem britanica é conceitualmente semelhante
aquela realizada no estudo técnico da Via Ponte Paranoa (JC Gontijo Engenharia, 2020) e a
proposta por Grilo e Alves (2012). Essencialmente, elas confrontam as duas opc¢des de
administracdo do servico publico pretendido: a opcao convencional e a opcao pela concessao.
Para isso, elas mensuram um fluxo de caixa de Public Sector Comparator, PSC, que é
confrontado com o fluxo de caixa da opcéo da concesséo, PPR. Os fluxos de caixa sdo, antes
dessa comparacdo, levados a valor presente por meio de uma taxa de desconto pré-estabelecida.

Uma semelhanga destacdvel entre a abordagem britanica, a desenvolvida pelo estudo
técnico e a explicada por Grilo e Alves (2012) e que elas comparam as duas opgdes a partir da
perspectiva de gastos do setor publico, ou seja, confrontam o PSC com a contraprestacao
pecunidria que a Administracdo Publica pagaré a concessiondria durante a execugéo do contrato

(UC). Além da UC, o estudo técnico considera que o PPR também é composto pelos gastos que
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a Administracdo incorre na realizagdo da licitagdo que antecede a contratagdo da
concessionaria.

Para a abordagem britanica, a contraprestacdo pecuniadria que serd paga pela
Administracdo Publica (UC) consiste no valor presente liquido do fluxo de desembolsos da
concedente. Os valores de UC apurados a cada ano de operacdo do projeto consideram a CapEX,
incorrida nos anos de construcéo da infraestrutura, e a OpEX, inclusive com seus escaladores
de reajuste; os gastos do Ciclo de Vida, dos anos que sucedem a construcdo e compreendem a
sua operacdo; as receitas de terceiros, além de variaveis relacionadas ao financiamento bancério
das obras realizadas pela concessionaria. Assim, € possivel perceber que, apesar de 0 VfM
considerar a perspectiva de dispéndios por parte da Administracdo Publica, a mensuracéo do
valor da UC leva em conta os dispéndios incorridos pela concessionaria.

A abordagem britanica considera variaveis obtidas por meio de pesquisa por parte de
equipes especializadas do governo. O estudo técnico considerado nesta analise, sobre o projeto
denominado Via Ponte Parano4, foi desenvolvido por empresa privada e ndo considera aspectos
relevantes para a mensuragdo do VM pela abordagem britanica, motivo pelo qual a comparagéo
da analise de mérito do estudo técnico é realizada em relacdo a analise de mérito proposta por

Grilo e Alves (2012), conforme a Figura 33.

Figura 33

Comparativo das metodologias VM

Estudo Técnico Grilo & Alves (2012)

VFM = PSC — PPR

VfM = PPR > PSC

Sendo: Sendo:
PSC=0+S+ A+1L, PSC:E(Cg)iDtg
PPR = UC + 1L, (1+ i)
Sendo que:
0: gastos com obra e sobrecustos PPR = 2(C,) £ D,
S: gastos com servigos e sobrecustos (1+ ip)t
A: atrasos na obra Cy = Iy — Recy + Desp,
Lg4: gastos com licitagdo na opgdo PSC C, =UC
L, gastos com licitagdo na opgéo PPR
UC: contraprestacOes Sendo que:

D,: despesas adicionais na opgdo PSC
D, despesas adicionais na opgdo PSC

i4: taxa de desconto na opgdo PSC
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i, taxa de desconto na opgdo PPR

C,4: gasto provavel da Administragéo Pablica

1,: investimento da Administragéo Publica

Recy: receitas acessorias

Desp,. despesas com a operagdo pela
Administracdo Publica

C,: gasto provavel da Administragéo Publica com

a concessionaria (ou contraprestacdo pecuniaria)

O estudo técnico da Via Ponte Paranod mensurou 0s gastos, na perspectiva da
Administracdo Publica, para cada uma das duas possiveis opcfes de contratacdo para a
realizacdo da administracdo da infraestrutura, conforme exposto na Figura 34. O montante foi
estimado a partir da projecdo do fluxo de caixa e do seu calculo a valor presente por meio da

taxa de desconto de 8,82%.

Figura 34

Projecéo de dispéndios segundo estudo teécnico da Via Ponte Paranod
Variaveis (R$ mil) PSC PPR
Obras e sobrecustos 0 218.570
Atraso das obras 0 7.047
Servigos e sobrecustos 0 28.311
Licitagdo 68 561
uc 143.962 0

No caso de a Via Ponte Paranoa ser administrada por meio de concessao, a empresa
responsavel pela execucao das obras e administracdo da infraestrutura (SPE Concessionaria)
deve possuir, como receita bruta, o valor das contraprestacfes pecuniarias a serem pagas pela
Administracdo Publica durante a vigéncia do contrato. O valor presente dessas contraprestacoes
é de R$ 18.874 mil. Ja a gleba, que deve ser recebida pela SPE Imobiliaria (subsidiaria da SPE
Concessionaria) como parte do pagamento ao parceiro privado, é avaliada em R$ 125.088 mil.
Dessa forma, o PPR estimado é de R$ 143.962 mil.

Além dos gastos provaveis incorridos em cada uma das opc¢des, 0 modelo genérico de
Grilo e Alves (2012) inclui entre as variaveis que compdem o PSC a tributacdo, 0s riscos e 0s
gastos com seguros. A tributacdo para o caso da prestacdo do servigo pela opgdo convencional

néo foi especificada, assim como 0s gastos com seguro.
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Quanto aos riscos, a matriz de riscos, que compde a minuta do contrato, ndo chega a
mensurar o valor do impacto no caso de ocorréncia de cada um dos eventos possiveis e
elencados. Da mesma forma, ela ndo mensura a probabilidade de ocorréncia. Assim, a matriz
qualifica o impacto como “baixo”, “médio” e “alto”, assim como qualifica a probabilidade em
“improvavel”, “remota”, “frequente” e “ocasional”. Com isso, ¢ inviavel a atribui¢do de um
valor ao risco arcado pelas partes em casa uma das opgdes. Ainda assim, o estudo técnico estima
acréscimos no caso da realizacao da obra pelo setor pablico decorrente de riscos.

Para a Administracdo Publica, sdo mensurados os impactos de riscos de sobrecustos da
operacao e de atrasos na realizacdo da obra. O valor presente do risco do atraso € calculado em
R$ 7.047 mil. Ja o risco de sobrecusto da construcdo da infraestrutura é calculado em 7% sobre
o0 valor do somatério do orcamento da obra, de possiveis adequagdes no projeto e do valor do
contrato com a empresa verificadora, que totalizam R$ 201.698 mil a valor presente. O risco de
sobrecustos €, portanto, de R$ 14.119 mil.

No total, o risco de sobrecusto com a realizacdo do investimento na infraestrutura foi
calculado em 24,07%, conforme levantamento da JC Gontijo Engenharia de informacGes de
historico de contratacGes divulgados em midia impressa. Assim, o total do risco de sobrecusto
da realizagdo da infraestrutura é de R$ 42.404 mil. Por fim, o risco de sobrecusto na operacéo,
ou ciclo de vida, foi calculado em 50%, o que totaliza, em valor presente, R$ 9.437 mil. Assim,
o total dos riscos incorridos é mensurado em R$ 58.888.119,00

O estudo técnico ndo considera receitas acessorias potencialmente recebidas pela
Administracdo Publica porque o objeto do servico ndo € capaz de gerar receitas como as de
pedagio, por exemplo. Todos os recebimentos mensurados para a op¢ao da contratacdo via
concessdo sdo provenientes de desembolsos do setor publico. Dessa forma, a opcdo pela
aquisicdo convencional é somente capaz de poupar 0s gastos com pagamento de
contraprestacdes pela Administracdo Publica.

Os gastos com investimento, calculados pelo estudo técnico, excetuadas as projecdes
com risco de atraso ou sobrepreco, totalizam R$ 176.166 mil. Os gastos com a operacdo da
infraestrutura, excetuadas as proje¢Ges com risco de sobrepreco dos servicos, totalizaram R$
18.874 mil. Dessa forma, o PSC calculado por meio da metodologia exposta por Grilo e Alves
(2012) é de R$ 253.928 mil. Como as premissas adotadas foram iguais as expostas no estudo

técnico, o resultado da analise quantitativa de meérito foi o mesmo.

76



5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir da década de 1990, as politicas de restri¢do a participacdo direta do Estado na
economia diminuiram a capacidade do Brasil de realizar investimentos pablicos no setor de
infraestrutura, setor que também ndo demonstra tanta atratividade a iniciativa privada
(Giambiagi & Além, 2016). Nesse contexto, as concessdes se fortaleceram como forma de
viabilizar esses investimentos ndo s6 no Brasil, mas em todo o mundo (Matos, 2020).

As concessdes de servigos publicos consistem em um mecanismo de delegacdo, a um
particular, da prestacdo de uma atividade desempenhada pela Administracdo Publica (Carvalho
Filho, 2021). S&o dois 0os modelos de concessao disciplinados pelo nosso ordenamento juridico:
as especiais, ou parcerias publico-privadas (PPP), e as comuns.

As PPP sdo realizadas por diferentes motivos. Em paises em desenvolvimento, como o
Brasil, sdo motivadas pela escassez de recursos publicos para financiamento de obras e servicos
publicos e pela eficiéncia do setor privado em comparacgdo a do setor publico (Carvalho Filho,
2021). Sdo também motivadas como alternativas as regras limitadoras do endividamento
publico (Grilo & Alves, 2012) e devido o potencial de inovacdo e velocidade da prestacdo de
um servico pelo parceiro privado (Ping Ho et al., 2015).

Outra justificativa para sua realizacdo é a possibilidade de ilusdo fiscal decorrente desses
negocios, consequéncia da possibilidade de esses contratos permitirem investimentos com
impactos nas financas de exercicios futuros e sem repercussao significativa nas contas atuais
(Funke et al., 2013). Essa possibilidade permite que a decisdo sobre a realizagcdo da parceria
publico-privada seja interpretada a luz da Teoria da Agéncia e a luz da Teoria da Escolha
Publica, que percebe a tendéncia de o agente executor se beneficiar do contrato em detrimento
dos interesses do principal, o que frustra a finalidade do Estado (Matos & Gongalves, 2020). A
matéria pode, também, ser observada sob a 6tica da Teoria dos Custos de Transacdo, que
percebe os custos implicitos e explicitos envolvidos na dindmica da concesséo (Hoque, 2018).

Para que seja assegurado o atendimento do interesse publico na decisdo de se realizar
uma PPP, ¢ possivel realizar o controle ex ante dos contratos de concessdo por meio do Value
for Money (VfM), que consiste na analise qualitativa e quantitativa que compara duas
modalidades alternativas de prestacdo de um servico publico e evidencia qual delas é a mais
vantajosa, sendo um fator a ser considerado na analise preliminar do projeto de PPP (Matos,
2020).
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No Brasil, ndo ha disposicéao legal que defina uma forma e metodologia homogénea de
mensuracao do Value for Money (Siqueira Moraes & Reyes-Tagle, 2017), diferente do que é
apresentado em outros Estados, como o Reino Unido, que foi um dos precursores na realizagdo
de parcerias entre o setor publico e privado, sendo, ainda hoje, um Estado influente no que se
refere as politicas publicas de concessoes.

Assim, a pesquisa sobre o VM ex ante do projeto denominado Via Ponte Paranoa foi
justificada devido a particularidade da normatizacdo aplicavel a sua realizacdo (propria do
Distrito Federal), a possibilidade de terem sido adotados parametros divergentes daqueles
observados nateoria (Grilo & Alves, 2011) e no Reino Unido, Estado utilizado como referéncia.
Também foi justificada pela possibilidade de ocorréncia de outros projetos de natureza
semelhante e pela possibilidade de desvio de finalidade em sua realizacéo.

A pesquisa concluiu que a maioria dos itens requeridos no ambito da legislacao aplicavel
ao Distrito Federal € atendida pelo estudo técnico realizado no &mbito da Via Ponte Paranoa.
Foi observada a desconformidade em relacdo a diretriz de transparéncia sobre o processo de
concessdo, sobre a qual foram apontadas falhas como falta de rigor técnico na escolha das
premissas adotadas sobre sobrecusto, e falta de referenciacdo sobre algumas pesquisas nas quais
0 estudo técnico estd fundamentado. Também foi observada desconformidade em relacdo a
determinacdo de atendimento ao Anexo de Metas Fiscais e a demonstracdo de sustentabilidade
financeira para o ente que pleiteia a realizagdo da concessao (JC Gontijo Engenharia, 2020).

Quanto aos dois ultimos objetivos, foi verificada a inviabilidade de mensuracdo do
Value for Money quantitativo do projeto Via Ponte Paranod, nos moldes da metodologia
britanica. Isso por falta de dados fornecidos pelo estudo técnico elaborado. Entre as informacoes
que nao foram encontradas no estudo, estdo variaveis como os escalators, ou escaladores, que
sdo indices de progressao e de reajuste dos gastos com o projeto ao longo de sua administracao;
0 viés do otimismo, que consiste em um aspecto subjetivo agregado as variaveis diante de um
cenario de incerteza e decorrente da tendéncia dos avaliadores em serem otimistas sobre uma
opcao de contratacdo ou outra; e a flexibilidade, que representa a probabilidade e impacto de
casos em que € necessaria a adaptagdo do escopo do projeto no decorrer de sua execucao.

Essas variaveis consideradas pela metodologia desenvolvida pelo Reino Unido nédo
foram encontradas no estudo técnico, uma vez que séo fornecidas pelo proprio governo
britanico, por grupos de estudo internos. Mesmo que tivesse conhecimento e intencédo de aplicar
a abordagem do Tesouro Britanico, a empresa JC Gontijo Engenharia esbarraria na dificuldade
de gerar essas informagdes. O estudo técnico analisado foi elaborado a partir de dados

conhecidos por meio da expertise de mercado da construtora e de dados de acesso publico. Por
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esse motivo, os dados fornecidos pelo estudo técnico foram aplicados & metodologia
quantitativa explanada por Grilo e Alves (2012) em seu guia pratico de anélise VfM. Nessa
analise de conformidade, foi verificada a aderéncia do estudo técnico a abordagem exposta por
Grilo e Alves (2012).

Concomitantemente, foi possivel realizar a analise qualitativa nos moldes definidos pela
abordagem britanica, e foi possivel verificar a adequagdo do projeto da Via Ponte Paranoéa aos
parametros estabelecidos por meio da metodologia do Reino Unido. Foi possivel aplicar a
maioria dos itens do questionario de analise qualitativa, e obter respostas favoraveis a realizacéo
de uma concessdo publica para a execugdo da obra das vias e sua manutencao.

Por fim, mesmo com os resultados favoraveis a adocéo da opcao pela PPP, é possivel
perceber que a transparéncia € uma fragilidade encontrada no estudo técnico. A auséncia de
determinacg6es regulamentares, que disciplinem a metodologia de calculo do Value for Money
no Brasil, também afeta a geracdo das varidveis consensualmente utilizadas para a verificacdo
da vantajosidade de uma opc¢éo de prestacdo de servico sobre a outra. Assim, mesmo que a
noc¢do consensual de VM, explanada em Grilo e Alves (2012) tenha sido atendida pelo estudo
técnico, a forma como foram geradas as varidveis aplicadas ao modelo fazem com que os
resultados encontrados possam nao corresponder a realidade. Dessa forma, para estudos
futuros, sugere-se que sejam revisadas as metodologias utilizadas para a geracdo das variaveis
utilizadas nos modelos analisados, para que seja verificada se existe, ou ndo, equivaléncia

dessas variaveis nos diferentes estudos observados.
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