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PORTARIA-TCU N° 119, DE 28 DE JUNHO DE 2024.

Aprova o Referencial para Controle Externo de
Concessoes e Parcerias Publico-Privadas.

O PRESIDENTE DO TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO, no uso de suas competéncias
legais e regimentais,

considerando o Plano Estratégico do Tribunal 2023/2028, referente aos macroprocessos
“acompanhar e avaliar processos de desestatizacdo” e “avaliar politicas, programas e servigos publicos’;

considerando a importancia das concessdes e parcerias publico-privadas (PPP) como
instrumento para superar os desafios de investimento em infraestrutura e o aperfeigoamento da
administracdo publica em beneficio da sociedade;

considerando a importancia do Referencial para Controle Externo de Concessdes e PPP como
documento de orientagdo e boas praticas para o controle dos 6rgdos e entidades da administragao publica; e

considerando as informagdes constantes do processo TC-008.126/2024-0, resolve:

Art. 1° Fica aprovado , na forma do Anexo Unico desta Portaria, o Referencial para Controle
Externo de Concessdes e Parcerias Publico-Privadas (PPP) a ser observado pelo TCU em ag¢des de controle
e de melhoria de processo que tratem, direta ou indiretamente, do tema concessdes e parcerias publico-
privadas.

Art. 2° Cabe a Secretaria Geral de Controle Externo manter atualizado o Referencial de que
trata esta Portaria e promover a devida complementacdo e detalhamento desse documento, de modo a
explicitar as praticas a serem avaliadas, bem como o modelo de avaliacdo a ser observado.

Art. 3° Esta portaria entra em vigor na data de sua publicagdo.

MINISTRO BRUNO DANTAS

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 76306499.
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ANEXO UNICO DA PORTARIA-TCU N° 119, DE 28 DE JUNHO DE 2024.

REFERENCIAL PARA CONTROLE EXTERNO DE
CONCESSOES E PARCERIAS PUBLICO-
PRIVADAS

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 76306499.
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Referencial para Controle Externo de
Concessoes ¢ Parcerias Publico-
Privadas

Brasilia, 2024

Este documento visa sistematizar o conteudo técnico contemporaneo, associando-o a pratica do controle
externo exercido pelos tribunais de contas, de modo a contribuir preventivamente para a melhoria do
desempenho e dos resultados das politicas publicas por meio da fiscalizagdo de concessdes ¢ PPPs, nos
setores de infraestrutura.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 76306499.
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1. INTRODUCAO

1.1. Contextualizacio

A infraestrutura ¢ um dos alicerces do desenvolvimento econdmico e social, fornece a base para
atividades produtivas e aprimora a qualidade de vida. Nesse sentido, as Parcerias Publico-Privadas (PPPs)
e as concessdes desempenham uma funcdo importante, ao permitir colaboragdo entre os setores publico e
privado, para viabilizar projetos de grande escala. Esses modelos, quando bem planejados, incentivam
investimentos em infraestrutura, promovem eficiéncia na gestdo e na operacdo e impulsionam o
crescimento econdmico sustentavel, a criacao de empregos e a melhoria dos servigos publicos.

Nas ultimas décadas, o controle externo dos Tribunais de Contas tem exercido um papel crucial no
aprimoramento das desestatizagdes, com beneficios significativos para a sociedade. As fiscalizagdes
contribuem para a maturidade e a eficiéncia dos projetos e ampliam a seguranca juridica.

O Tribunal de Contas da Unido (TCU) ja executa agdes de interlocucdo com gestores e particulares,
com vistas a exercer o seu compromisso pedagdgico e orientador, de forma a auxilia-los no estabelecimento
de alternativas para a solucdo de problemas de interesse da administragdo publica. Os exames em processos
sobre desestatizagdes tém englobado pontos criticos de controle, no intuito de desburocratizar a dindmica
fiscalizatoria.

Diante disso, o TCU tem emitido diversas Instru¢des Normativas (IN) que estabelecem as diretrizes
e os procedimentos para a fiscalizacdo dos processos de desestatizacdo. O Apéndice I deste Referencial
contém mais informagoes sobre o assunto.

A Organizacao para a Cooperagdo ¢ o Desenvolvimento Econdomico (OCDE) tem divulgado, em
suas publicagdes oficiais, a relevancia do controle externo quanto a prevencao e aconselhamento, sobre
como os Poderes Executivos podem beneficiar-se dessa atuacdo de uma forma mais continua e integrada,

valendo destacar:
O Tribunal de Contas da Unido (TCU), a Corte Federal de Contas do Brasil, esta buscando
ir além de seu papel tradicional de supervisdo e ajudar a melhorar a formulagdo,
implementacdo e avaliagdo de politicas. (...) pode ajudar a garantir que as politicas e
programas sejam voltados para o futuro e baseados em evidéncias (OCDE, 2017, tradugao
nossa).

Mediante essa perspectiva, o TCU preside o Grupo de Trabalho de fiscaliza¢do de politicas e
regulacdo de infraestrutura (GTInfra) da Organizagdo Latino-Americana e do Caribe de Entidades de
Fiscalizacao Superiores (Olacefs), composto por oito paises: Brasil, Argentina, Chile, Costa Rica, El
Salvador, México, Paraguai e Peru.

O objetivo do GTInfra é contribuir com todos os membros da Olacefs na realizagao de estudos,
treinamentos e trabalhos cooperativos de auditoria voltados a avaliacao de politicas publicas e a regulagao
de infraestrutura, considerando os contextos locais, regionais e globais mais relevantes.

A Organizagao Internacional de Institui¢des Superiores de Controle (Intosai) tem reforgado que
a cooperacao ¢ fundamental para o desenvolvimento ¢ o bem-estar geral. Além disso, estimula o
compartilhamento de informagdes entre as Instituigdes Superiores de Controle (ISC), sobre questdes
emergentes, de modo a contribuir com o principio 12 do pronunciamento Intosai-P 12: “Capacitagdo pela
promogao da aprendizagem e pelo compartilhamento de conhecimento” (Intosai, 2019).

A previsibilidade das ISC ¢ fundamental para a seguranca juridica em contratos de concessoes,
independentemente do pais. Uma estrutura organizacional forte, com defini¢do clara de atribuigdes,
também ¢ fundamental para a viabilizacdo dos investimentos na América Latina e no Caribe, considerando,
necessariamente, a sustentabilidade econdmica, financeira, institucional, social e ambiental ao longo de
todo o ciclo de vida do projeto, ou seja, a priorizagao de infraestruturas sustentaveis.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Como bem destacado pelo Instituto Rui Barbosa (IRB), associacdo civil criada pelos Tribunais
de Contas do Brasil em 1973, a uniformizacdo de entendimentos para casos analogos tem o conddo de
conferir maior seguranca juridica e otimizar o tempo requerido para andlise do controle externo brasileiro
nas desestatizacdes (IRB 2022).

Um ambiente institucional bem estruturado foi apontado pela OCDE como necessario para
induzir os investimentos privados em infraestrutura (OCDE, 2015).

Aumentar a participag¢do privada no investimento em infraestrutura requer um regime de
investimento que ofereca clareza e previsibilidade para os investidores, em particular,
protecdo contra expropriagdo e disposi¢des para resolucdo de disputas e negociagdo de
contratos. Também ¢ necessario um ambiente institucional favoravel. As unidades de
Parcerias Publico-Privadas (PPP), as entidades de aquisicdo e as autoridades de
privatizacdo precisam ser providas com um nimero adequado de pessoal bem treinado e
ter responsabilidades bem definidas e mecanismos de coordenagao, inclusive para a gestdo
de projetos transfronteiricos (Fostering Investment in Infrastructure, OCDE, 2015,
traducdo nossa).

Apos um levantamento (visao geral), em 2023, sobre a realidade de cada ISC na fiscalizagao
dos investimentos no setor, com o apoio dos paises integrantes do GTInfra, que se esforgaram para
contribuir com informagdes detalhadas sobre sua atuagdo, definiu-se que o foco do GTInfra deveria ser a
fiscalizacao de concessoes e parcerias publico-privadas (PPPs).

Diante desse contexto, vislumbrou-se a oportunidade de o TCU elaborar referencial intersetorial
a partir da experiéncia de suas unidades especializadas e de Tribunais de Contas Estaduais ¢ Municipais.

No Tribunal de Contas da Unido, ressalte-se, os documentos e os processos referentes ao tema
sao considerados de alto risco e relevancia, tém natureza urgente, tramitagao preferencial e sdao apreciados
privativamente pelo Plenario (TCU, 2022).

1.2. Base para estruturacio de procedimentos

O presente referencial utiliza como base o Modelo das Cinco Dimensdes (M5D), que, em linhas
gerais, consiste na adaptacao da metodologia conhecida como Five Case Model (5CM), desenvolvida no
Reino Unido e aplicada em diversos paises.

Essa metodologia foi considerada como uma das melhores formas de estruturacao de projeto no
ambito da iniciativa Viabilidade em Foco, que contou com a participacdo da agéncia de cooperacdo alema
Deutsche Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit (GIZ), para apoiar a fiscaliza¢do do TCU.

Como resultado da iniciativa, foram produzidos relatérios com a identificacdo de praticas e
procedimentos governamentais para a tomada de decisdo sobre investimentos em programas e projetos de
infraestrutura (Rajao et al, 2021), a fim de mitigar riscos alusivos a corrup¢ao em grandes empreendimentos
(Rajao et al, 2021a).

Além disso, o item 9.1.2.7 do Acordio 1.472/2022-TCU-Plenario, no contexto de auditoria
operacional que avaliou o Plano Nacional de Logistica, contém recomendagdes que reconhecem o M5D
como boa pratica internacional.

Na mesma linha, a Controladoria-Geral da Unido (CGU), no ambito do relatorio 1425558, citou o
M5D como boa pritica em contraponto ao apontamento sobre "Auséncia de critérios objetivos e
transparentes para balizar a construgdo e a priorizagao dos programas e dos projetos referentes ao portfolio
estratégico, de modo a impactar a promoc¢ao da mudanca da matriz de transportes no Brasil".

Posteriormente, esse método foi empregado para iniciar o desenvolvimento de um indice de
maturidade de projetos pelo TCU, conforme pode ser conferido no Acordao 2.478/2023-TCU-Plenario.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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A metodologia M5D também foi citada diversas vezes em outro trabalho recente do TCU, que
avaliou o planejamento logistico integrado de transportes (Acoérdao 2.519/2023-TCU-Plenario). No ambito
do capitulo sobre ligdes aprendidas, constante no relatério da referida deliberacao, foi considerada como
boa pratica “testar varias alternativas por meio de critérios claros, para selecionar as solugdes dos problemas
logisticos. O governo ja dispde dos guias para fazer isso, a exemplo do Modelo de Cinco Dimensdes ”.

Figura 1. As cinco dimensdes do modelo

O projeto é
estrategicamente
necessério? O projeto possui custo-
beneficio positivo para
a sociedade?

O projeto pode ser
entregue na prética?

O projeto possui o
modelo de contratagdo
mais adequado?

O projeto pode ser
custeado?

Fonte: Brasil (2022).

O MS5D, tanto no original quanto na sua versao adaptada a realidade brasileira, pode ser entendido
como um conjunto de ferramentas empregadas para desenvolver projetos de investimentos com base em
uma avaliacdo estruturada em cinco dimensdes (estratégica, econdmica, comercial, financeira e gerencial),
em que tomadores de decisdo e partes interessadas t€ém melhores condigdes de sopesar a necessidade do
investimento, se a op¢ao escolhida maximiza o valor publico, se ¢ comercialmente atrativa e viavel, além
de financiavel, e se pode ser entregue com sucesso.

Pelo prisma dos jurisdicionados e dos gestores, também ja se observa a incorporagdo, mediante
algumas adaptagdes, do MSD para o contexto de grandes empreendimentos, a exemplo de iniciativas, como:
Guia de Estruturagdo de Propostas de Investimento em Infraestrutura, do Ministério da Economia (Brasil,
2022); Programa de Parcerias de Investimentos (Brasil, 2022a); estudo desenvolvido pela Empresa de
Planejamento e Logistica (EPL, 2019); criacdo da Secretaria de Fomento e Parcerias com o Setor Privado.

Ademais, 6rgaos multilaterais, como o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e o Global
Infrastructure Hub (GIHub), tém fomentado o uso do M5D em diversos paises, entre eles, o Brasil.

O Modelo atende aos cinco principios recomendados pelo Grupo dos 20 paises mais desenvolvidos
(G 20) para avaliacao de projetos de infraestrutura:

(1) ter seguranca de que os projetos estdo aderentes a estratégia;

(i1) garantir que a alternativa escolhida entrega a melhor relacio custo-beneficio;
(ii1) determinar o modelo de contratacdo adequado;

(iv) verificar a existéncia de recursos para a execu¢do dos projetos;

(v) garantir que as entregas previstas no projeto sejam factiveis.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cdigo 76306499.
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A figura 2 a seguir ilustra as atividades-chave realizadas e os principais portdes de decisdo ao longo
do ciclo de vida do projeto.

Figura 2. Estrutura interativa do desenvolvimento de projetos do M5D

Avaliar a necessidade " x . P

Lo Identificar a opgdo preferida Proceder 3 licitagdo Assegurar a Avaliagdo das
estratégica; estabelecer a .
o N com base nos resultados da da alternativa implementagdo do entregas e
justificativa pars mudancs; ACB; planejar c modelo de preferida com base ind resultados do
identificar ampla gama de = . . N x projeto seguindo as .

; contratagdo; avaliar a nas cinco dimensdes; estratégias projeto e
solugBes alternativas; . . . . .
N N L. financiabilidade; planejar a identificar qual a Planejadas. verificagdo dos
identificar custos, beneficios iy " )
X . estratégia de implementagdo. proposta vencedora. beneficios gerados

e riscos em nivel geral.

AVALIACAO DE
VIABILIDADE

AVALIACAO DE
PRE-VIABILIDADE

AVALIACAO EX POST
E FEEDBACK

IMPLEMENTACAO E
MONITORAMENTO

CONTRATACAO

Decis3o de Decis3o de Homologar a Aprovagdo do
realizar o estudo proceder & proposta término do
detalhado da lista contratagdo da vencedora e contrato e

curta de solugBes solugdo preferida assinar o contrato, entrega do ativo

Fonte: Adaptado de IPA (2019) por Brasil (2021).

Considerando o contexto de frequente aplicacdo internacional do M5D e o seu reconhecimento
nacional por diversas entidades, optou-se por utilizar essa metodologia como base para a estruturacao dos
procedimentos de fiscalizacdo deste referencial.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cdigo 76306499.
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2. METODOLOGIA E ORGANIZACAO DO REFERENCIAL

A Intosai Guidance (GUID) 9000 constitui relevante referéncia técnica para o planejamento, a
implementagdo e a adocdo de outras providéncias em auditorias bilaterais ou multilaterais. O documento
ressalta que a cooperacdo entre as ISC tem aumentado significativamente.

Tendo em vista que uma das atividades do GTInfra ¢ a realizagdo de uma auditoria cooperativa, a
Secretaria de Controle Externo de Infraestrutura do TCU (SecexInfra), além das medidas realizadas naquele
grupo de trabalho, vislumbrou a oportunidade de elaborar este referencial, para contribuir com o processo
de estabelecimento de métricas para a auditoria, seguindo orientagdes da GUID 9000.

Las auditorias coordinadas y paralelas (en base a la armonizacién) requieren de una
preparacion y acuerdos muy detallados. Sin embargo, en muchos casos, los participantes
no tienen obligaciones legales mutuas y la cooperacion se basa, mayormente, en el
principio de la buena voluntad [...]

Adicionalmente, seria util tener eventos conjuntos de capacitacion en la preparacion de
la auditoria cooperativa. Los seminarios y talleres de los auditores participantes pueden
ayudar a garantizar que se inicie la auditoria en base a un mismo nivel de conocimiento.
En este contexto, valdria la pena convocar a expertos externos de organizaciones
internacionales o academias que ya estén abordando el tema de auditoria, en muchos casos
de una perspectiva internacional (Intosai, 2019a).

Nesse sentido, foi instituido o Grupo de Trabalho no TCU (Ordens de Servigo Segecex 12 e
14/2023), com o objetivo de realizar estudos aprofundados sob a perspectiva intersetorial, para a confec¢ao
de um referencial técnico. Embora a experiéncia do TCU ja constasse em centenas de deliberagdes
(Acordaos) sobre diversos setores em infraestrutura, a experiéncia das unidades especializadas do Tribunal
acerca do tema de desestatizacdes poderia ser sistematizada.

Em regra, os gestores devem disponibilizar, para o acompanhamento dos processos de controle
externo de concessdes comuns e PPPs, informag¢des completas, detalhadas, tempestivas e pertinentes ao
caso concreto avaliado pela instituicdo de controle.

Neste referencial, cada dimensao do M5D contém diversas perspectivas que podem ser avaliadas,
obtidas apds o conhecimento da experiéncia de unidades especializadas no TCU e nos demais tribunais de
contas brasileiros, bem como em ISC de outros paises.

Para obter a experiéncia das unidades especializadas do TCU, foi aplicado o questionario constante
do Apéndice II. A propdsito, o presente trabalho contou com a contribui¢do de Tribunais de Contas
brasileiros (estaduais e municipais). Com o apoio do IRB, obteve-se a experiéncia de mais de uma dezena
de cortes de contas no pais.

Assim, foi possivel obter, por exemplo, uma lista de topicos e subtdpicos que devem compor o
escopo das analises em processos sobre concessdes € PPPs, acompanhada das possiveis irregularidades e
oportunidades de melhoria, do respectivo motivo para priorizar cada subtdpico e, se houvesse, do respectivo
trecho da legislacdo e da regulamentacao setorial.

Em cada subtopico, os tribunais participantes indicaram os dados necessarios para as analises e
descreveram o procedimento para a avaliagdo pelo controle externo.

Além disso, alguns tribunais de contas brasileiros e as ISC de Portugal, Chile e Peru foram
convidados a fazer uma apresentacdo ao GT do TCU, o que também possibilitou o conhecimento da
experiéncia dessas instituicdes, além do obtido com base no questionario aplicado.

Nao obstante a ampla amostra de entes consultados, registre-se que a lista de procedimentos deste
Referencial ndo ¢ exaustiva.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Com a posse de todas essas informacgdes, utilizando o M5D como base para a estruturagdo dos
procedimentos de fiscalizagdo, a equipe do Grupo de Trabalho do TCU realizou abrangente pesquisa
bibliografica, com vistas a sistematizar o contetiido técnico contemporaneo, associando-o a pratica do
controle externo exercido pelos tribunais de contas e as contribuicées obtidas em consulta publica.

Para cada perspectiva de cada dimensao, incluiram-se, em regra, quatro formas de apresentagao:
1) Por que ¢ importante o item ser avaliado pelo controle?

2) Exemplo de achado ou aplicagao;

3) O que pode ser avaliado?

4) Saiba mais.

Uma publicacdo da OCDE serviu de inspiragdo para definicao da estrutura. Nela, cada perpesctiva
contém quatro formas de apresentacdo: Definition, Why is this important?, Key policy questions e
Indicators.

Se, por um lado, essa forma de organizagdo permite uma percepgao ampla do alcance das avaliagdes
realizadas pelas instituicdes de controle, por outro, sabe-se que ndo contém um nivel de detalhamento
suficiente para a realizacdo de todas as analises. Dessa forma, os procedimentos devem ser complementados
com analises adicionais, especificas para a tipologia de constru¢ado e o porte do empreendimento.

O presente referencial nao substitui a consulta as deliberacdes e as jurisprudéncias citadas. As
deliberacoes e as decisoes utilizadas no Referencial podem ser retificadas em fases recursais, por isso
a sua utilizacio deve ser precedida, obrigatoriamente, pelo levantamento de eventuais novas decisoes,
apos a publicacido do documento.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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3. ASPECTOS PRELIMINARES

3.1. Requisicdo de informacgoes e avaliacdo da documentacio apresentada

Trata-se do primeiro contato formal com a entidade fiscalizada, no ambito do rito de andlise da
concessao, quando ocorre a requisi¢do inicial do conjunto de documentos e informagdes essenciais para a
analise subsequente. Caso existam obrigagdes legais ou normativos especificos para a solicitacdo de um
conjunto minimo de documentos, tais exigéncias devem ser rigorosamente observadas neste momento. E
relevante observar que, em algumas jurisdi¢cdes, a entidade fiscalizada ¢ legalmente obrigada a submeter a
institui¢do de controle documentos e informacgdes independentemente de solicitagdo formal, como € o caso
no Brasil.

Nao hé obice a requisi¢des de maiores aprofundamentos apds as etapas de conhecimento do objeto
e defini¢cdo do escopo da fiscalizacdo (detalhadas nos itens subsequentes), caso se entenda, motivadamente,
que os elementos encaminhados e solicitados no primeiro momento se mostraram superficiais, incompletos
ou insuficientes.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A importancia desta fase reside em dois aspectos fundamentais: em primeiro lugar, para assegurar
que a ISC tenha a disposi¢ao todos os elementos necessarios a avaliagdo que serd empreendida; em segundo
lugar, para avaliar a completude e a suficiéncia da documentagao encaminhada, possibilitando a ISC
analisar o procedimento licitatdrio de maneira abrangente, dentro dos prazos estipulados pelos normativos
que regem sua atuacao.

Ademais, o procedimento mitiga o risco de apresentacdo de novos documentos durante o trabalho
de auditoria (com exce¢do de documentos produzidos ap6s o envio do lote inicial).

Assim, no cenario ideal, o tempo previsto ou estabelecido para as analises de responsabilidade da
ISC ndo deve ser considerado até que se tenha um nivel adequado de suficiéncia e completude da
documentacdo disponibilizada.

Exemplo de achado ou aplicacio

Como exemplo de aplicacdo, pode-se citar a totalidade dos processos de concessdes e
desestatizagdes apreciados pelo TCU, ja que a IN-TCU 81/2018 estabelece, em seu artigo 9°, rito
obrigatorio de verificagdo da completude da documentagao apresentada conforme a transcricdo seguinte
(TCU, 2018):

Art. 9° A unidade responsavel pela instru¢do do processo de acompanhamento da
desestatizacdo devera autua-lo, analisar os documentos e informacées de que trata o art.
8°, e remeter a proposta de mérito ao Relator em prazo de até setenta e cinco dias a contar
da data de seu recebimento, a fim de que o Tribunal emita pronunciamento quanto a
legalidade, legitimidade e economicidade dos atos fiscalizados.

§ 1° O prazo para analise do acompanhamento pela unidade responsavel somente tera inicio
apos o recebimento de toda a documentagao descrita neste capitulo.

§ 2° A unidade responsavel realizara avaliagdo dos documentos encaminhados para fins de
acompanhamento e, caso conclua por sua precariedade, informara ao Poder Concedente
para que sejam adotadas as medidas cabiveis.

§ 3° A fim de que sejam consideradas cumpridas as exigé€ncias constantes nos paragrafos
anteriores deste artigo, a documentagdo relativa ao processo de desestatiza¢do encaminhada
pelo Poder Concedente deve estar consolidada com os resultados das audiéncias ou
consultas publicas, no que couber.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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§ 4° Atrasos no encaminhamento de respostas a diligéncias ou outras medidas saneadoras
promovidas pela unidade responsavel, para fins de analise do acompanhamento, suspendem
0 prazo previsto no caput deste artigo, até que as informagdes solicitadas pela unidade
responsavel sejam prestadas na integra.

§ 5° Em caso de envio de informagdes decorrentes de alteragoes ocorridas por iniciativa do
Poder Concedente, ap6s a protocolizagdo dos documentos no Tribunal de Contas da Unido,
a unidade responsavel podera remeter ao Ministro Relator proposta de prazo adicional para
analise.

A falta dos documentos prejudica o andamento das fiscalizagcdes. Por exemplo, a analise do
arrendamento do Terminal de Trigo no Porto do Rio de Janeiro, Brasil, com a incompletude de informagdes
necessarias para a analise minuciosa do estudo e o largo periodo com entregas parciais e insuficientes para
dirimir as davidas da equipe de fiscalizagdo, dificultou o cumprimento do prazo previsto (Acordao TCU
2.990/2016-Plenario).

Ademais, em avaliagdo da desestatizagdo do trecho ferroviario Lucas do Rio Verde/MT —
Campinorte/GO, em face de problemas identificados na entrega de multiplas versdes da documentacao e
da precariedade das informagdes necessarias para a avaliacdo do projeto, o Acérdao TCU 3.697/2013-
Plenario determinou que somente se enviassem ao Tribunal os estudos de viabilidade técnica, econdmico-
financeira e ambiental do empreendimento em sua versao final, contendo elementos definitivos, completos
e atualizados.

Por tultimo, pode-se citar avaliagdo da CGU sobre a repactuagdo antecipada e os investimentos
realizados no ambito do contrato de arrendamento do Terminal de Contéineres (TECON) do Porto de
Salvador, que demonstrou incompletude das informacdes. A lacuna impossibilitava a correta identificacao
dos fatos ¢ a analise das evidéncias para tomada de decisdo'.

O que pode ser avaliado?

e A completude e a suficiéncia dos elementos disponiveis, utilizando como critério os
normativos legais e infralegais aplicaveis a ISC;

e Se existe confirmagdo por parte do poder concedente de que a relacdo de documentos
enviada esta completa e se hd indicagdo de documentos em fase de revisao ou atualizagao;

e Em caso de identificagdo de incompletude ou insuficiéncia, notificar imediatamente a
entidade fiscalizada, solicitando, de forma justificada, a necessidade de complementacgdo de
documentos e informagdes;

e Apos as etapas iniciais de conhecimento do objeto e de definicao do escopo da fiscalizacdo,
realizar novas requisi¢des de documentos e informagdes complementares, se necessario;

e Quando necessdrias sucessivas rodadas de andlise, utilizar mecanismos de comparagdo de
versoes de documentos, a fim de identificar alteragdes na documentagdo nao informadas
pelo jurisdicionado.

3.2. Conhecimento do objeto

Esta fase marca o inicio do processo de fiscalizagdo, sendo essencial para obter um entendimento
aprofundado sobre o objeto em questdo, assim como o contexto organizacional em que esta inserido.
Consiste na coleta de informacgdes pertinentes para analisar diferentes abordagens de auditoria e determinar
a disponibilidade dos critérios e os dados necessarios, conforme detalhado no Manual de Auditoria
Operacional do Tribunal de Contas da Unidao (TCU, 2020).

! Disponivel em https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/855794 e https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/1127394.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2210742
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-1299951
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-1299951
https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/855794
https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/1127394
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Conforme estabelecido na norma ISSAI 300 (item 37), "para garantir que a auditoria seja
adequadamente planejada, os auditores precisam adquirir conhecimento suficiente do objeto" (Intosai,
2016).

Essa etapa preliminar ¢ crucial, pois fundamenta todo o planejamento da fiscalizagdo,
estabelecendo critérios aplicaveis e identificando riscos inerentes ao objeto. Uma execucdo eficiente do
conhecimento do objeto ¢ fundamental para garantir a eficacia e a eficiéncia da fiscalizacdo em seus
objetivos e escopo.

Exemplo de achado ou aplicacao

Uma questdo que pode prejudicar o exercicio das competéncias da ISC ¢ o recebimento de
informagdes desatualizadas, pendentes de decisdes definitivas ou em versdes diferentes daquelas
disponibilizadas nos canais oficiais, como ocorreu em desestatizacdes avaliadas pelo TCU (Acoérdaos
1.792/2019 e 352/2020, ambos do Plenario e da area de infraestrutura portudria).

Diante disso, a ISC pode minimizar esse risco, realizando levantamento previamente ao
recebimento da documentagdo, como foi feito pelo TCU no Acordao 2.276/2021-TCU-Plenario, ou
realizando trabalhos transversais de carater mais geral sobre a tematica, como ocorreu na avaliacdo de
editais de leildes de transmissdo de energia elétrica (Acordao 2.637/2019-TCU-Plenario). Trata-se de
procedimento que antecipa o conhecimento do objeto, com vistas a minimizar cendrios de reducdo de
escopo em desestatizacdes de alta complexidade.

A avaliagdo dos riscos inerentes ao processo de desestatizagdo, bem como dos controles
existentes, de modo a permitir a mensuracao dos riscos residuais remanescentes, como foi feito no trabalho
supracitado dos leildes de transmissdo de energia elétrica, permitiu identificar acdes de controle
transversais:

34. As questdes e os procedimentos aplicados decorrem, portanto, de analise de risco que
considera um modelo de acompanhamento dos processos de desestatizagdo de Linhas de
Transmissdo baseado em duas linhas de atuacdo: as acdes de controle de carater continuo
(as agdes de controle transversais) e as agdes de controle relacionadas aos exames dos casos
concretos (as agoes de controle pontuais - adstritas ao Editais de Leildes de Linhas de
Transmissao).

35. Enquanto as agdes de controle pontuais t€m como foco, especificamente, as agdes,
omissdes, erros e possibilidades de melhorias dos Leildes de Linhas de Transmissao
(visando assegurar que os resultados dos leildes eventualmente ndo sejam prejudiciais ao
interesse publico), as agdes de controle transversais avaliam questdes estruturais (visando
assegurar que as bases de dados e os procedimentos adotados sejam confidveis). Relatorio
do Acérdao 2.637/2019-TCU-Plenario.

Ademais, vale observar os detalhes do Roteiro de auditoria de gestdo de riscos emitido pelo
TCU (2017), quando aborda a avaliacao de riscos em auditorias.

Avaliagdo de riscos realizada na fase de planejamento de auditorias, com objetivo de
subsidiar a definicdo do escopo e as questdes de auditoria (objetivos de auditoria
especificos), selecionar os procedimentos de auditoria que sejam os mais eficientes e
eficazes para aborda-los e determinar a sua natureza, época e extensdo, a fim de reduzir ou
administrar o risco de chegar a conclusdes inapropriadas e fornecer um relatorio de
auditoria que seja inadequado as circunstancias (ISSAI 100, 40 e 46).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2362754
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2392704
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2512435
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2382567
https://portal.tcu.gov.br/lumis/portal/file/fileDownload.jsp?fileId=8A8182A15EAB92B3015F2F41DB870250
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O que pode ser avaliado?

e Conhecer os elementos basicos a partir das informagdes fornecidas pelo auditado, o que
inclui andlise detalhada de documentos, como estudos de viabilidade, projetos basico e
executivo e escopo (fase ou etapa) definido pelo poder concedente para a licitacao;

e Solicitar ao auditado uma apresentagdo sobre o projeto, com participacao dos envolvidos em
sua elaboragao;

e Obter informagdes sobre as politicas publicas relacionadas, a posi¢ao do empreendimento
nas prioridades governamentais, os grupos de interesse publico ou privado e a atuagdo de
outros 6rgaos ou programas governamentais na mesma area;

e Compreender estrutura organizacional, fluxo processual e funcionamento dos controles
internos da entidade concedente;

Entrevistar especialistas, gestores e técnicos vinculados ao objeto auditado;
Realizar revisdo bibliografica com andalise de normativos legais e infralegais aplicaveis como
critérios de auditoria;

e Pesquisar sobre fiscalizagdes anteriores no ambito da propria ISC ou em 6rgaos de auditoria
interna, em busca de situagdes e objetos similares para referéncia no mapeamento de riscos;

e Quando possivel, utilizar ferramentas, como andlise SWOT (em portugués: forcas,
fraquezas, oportunidades e ameagas), analise de stakeholders, mapeamento de processos,
Diagramas de Verificagdo de Riscos (DVR), entre outras, para aprimorar o conhecimento
do objeto e identificar riscos potenciais.

3.3. Defini¢cao do escopo da fiscalizaciao

Apo6s o conhecimento do objeto, a etapa natural subsequente a analise de uma desestatizacao ¢
a defini¢do do escopo da fiscalizagdo. Essa fase ¢ conceituada na norma ISSAI 400, conforme segue:

O escopo de auditoria ¢ uma declaracdo clara do foco, da extensdo e dos limites da auditoria
em termos da conformidade do objeto com os critérios. O escopo de uma auditoria ¢
influenciado pela materialidade e pelo risco € determina quais normas e partes delas serdo
cobertas. O processo de auditoria como um todo deve ser formatado para cobrir o escopo
completo da auditoria.

No TCU, o escopo da fiscalizacdo deve ser aprovado pelo dirigente da Unidade Técnica, pelo
diretor ou pelo supervisor com base no principio da significancia, a partir de proposta da equipe de
fiscalizacdo, observando os critérios de materialidade, relevancia, oportunidade e risco nos termos do artigo
2°,§1°, da IN-TCU 81/2018.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A clara definicdo do escopo permite que a ISC concentre recursos e esforcos nas areas mais
criticas e relevantes para atender aos objetivos da auditoria. Isso assegura uma abordagem eficiente e
direcionada, capaz de fornecer informacdes uteis para a tomada de decisdes e a proposicao de melhorias.

Além disso, ao estabelecer o escopo, promove-se a transparéncia no processo de auditoria. Isso
possibilita que as partes interessadas compreendam o que sera examinado e o porqué, evidenciando o que
ndo serd objeto de andlise, contribuindo para a transparéncia, a responsabilidade e a credibilidade do
processo de auditoria.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU (Acoérdao 736/2020-TCU-Plenario), considerando as inovagdes regulatorias recentes e
o escopo limitado em processo de desestatizagdo (arrendamento portudrio), circunscrito ao exame de
documentos juridicos e seus respectivos estudos de viabilidade (ndo foram avaliados estudos ambientais,
critério de julgamento da licitacdo, tributacdo e depreciagdo), decidiu promover acdo de controle que
abrangesse o acompanhamento dos resultados dos leildes mais recentes, antes de expedir pronunciamento
definitivo sobre a matéria.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2402802
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O que pode ser avaliado?

e Estabelecer os objetivos geral e especificos que a auditoria pretende alcangar;

e Determinar a relevancia de cada um dos riscos identificados na etapa de conhecimento do
objeto, considerando a importancia relativa para os objetivos estabelecidos;

e Identificar os elementos especificos (documentos, transagdes, processos) que serao
examinados durante a auditoria para atender aos objetivos definidos;

e Estabelecer os limites temporais e geograficos da auditoria, para garantir que o escopo seja
apropriado e aplicavel ao periodo e a localizagdo relevantes;

e Compartilhar o escopo definido e colher feedback de partes interessadas relevantes, como
gestores, especialistas, reguladores ou outras entidades que possam fornecer informagdes
complementares sobre riscos adicionais doobjeto e da entidade a ser fiscalizada;

e Submeter a proposta de escopo ao supervisor do trabalho ou a autoridade competente no
ambito da estrutura interna da ISC;

e Registrar detalhadamente o escopo definido, documentando os critérios, os objetivos, os
elementos a ser examinados e quaisquer outras consideragdes relevantes;

e Registrar as eventuais limitagcdes das analises realizadas e as premissas sobre as quais se
baseia, de modo a garantir que a opinido emitida seja adequadamente externalizada e
compreendida pelas partes interessadas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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4. ANALISE DA DIMENSAO ESTRATEGICA

4.1. Contextualizaciao

A avaliacdo da dimensao estratégica ¢ a primeira considerada no Modelo de Cinco Dimensdes. Sua
analise permite verificar o alinhamento da intervengdo, em concessao ou PPP, em relagdo as politicas e aos
objetivos governamentais, a0s cCompromissos internacionais € a outros projetos ou programas.

Esta etapa € crucial, pois fundamenta todas as demais decisdes. A justificativa deve demonstrar,
entre outros aspectos, qual era a situacao antes da intervengao, o que precisa ser feito (qual ¢ a necessidade)
€ quais s3o os objetivos do projeto.

A avaliacdo estratégica do projeto de concessdo ou PPP também est4 alinhada aos principios de
infraestrutura do G20, do qual o Brasil faz parte. Um resumo desta dimensao, adaptado para a realidade do
controle, pode ser conferido no quadro 1, a seguir.

Quadro 1. A avaliagdo estratégica esta alinhada aos principios do G20

Dimensao estratégica

e A documentacdo apresenta uma justificativa clara para o projeto e insere a interven¢ao dentro de um
contexto estratégico geral (com ligacGes aos planos nacionais, estaduais, regionais e municipais)?

e Osobjetivos da intervencdo sdo SMART (em portugués: Especificos, Mensuraveis, Atingiveis, Relevantes
e Temporais) para o projeto, esclarecendo os problemas que ele visa resolver e os beneficios que deve
trazer?

e O projeto demonstra alinhamento com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel da ONU, como
acesso universal aos servicos basicos, eletricidade e energia, dgua e saneamento, remocao de lixo,
transporte, habitacdo, saude e educagdo?

e A documentacao demonstra os principais riscos, restricdes e dependéncias do projeto?

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 101).

A motivacdo estratégica da intervencao também facilita a transparéncia e a participagdo social. Para
que os cidaddos possam envolver-se ativamente nas decisdes relacionadas as concessoes e as PPPs, ¢
fundamental que tenham acesso as premissas que justificaram a interveng¢do. Para tanto, as escolhas dos
gestores devem ser motivadas e documentadas de forma clara e congruente, em linguagem acessivel a
populagdo.

Além disso, a transparéncia da motivagdo da escolha do projeto com amparo em objetivos nacionais,
regionais e setoriais e em acordos internacionais reduz riscos de corrupcdo e reforca a integridade. Uma
abordagem interessante sobre o assunto foi feita pelo G20 Compendium of Good Practices for Promoting
Integrity and Transparency in Infrastructure Development (2019), conforme transcrito no quadro 2, a
seguir:

Quadro 2. Promocao de integridade e transparéncia na definicdo das necessidades e na fase de selecao

O ciclo da infraestrutura inicia-se com a definicdo das necessidades e a identificacdo da melhor forma de
responder a essa necessidade. O processo de identificacdo e selecio de projetos de investimento
geralmente envolve discricionariedade significativa por parte dos funciondrios publicos, juntamente com a
participacdo de multiplas partes interessadas, o que pode tornar essa etapa particularmente propensa a
corrupgao e a captura de politicas (OCDE, 2016).

O reforgo da transparéncia e da integridade pode contribuir para garantir que o processo é levado a cabo
com base em prioridades politicas legitimas. As opgGes politicas especificas podem incluir:

e Assegurar que as decisGes de investimento publico se baseiem em objetivos nacionais, regionais e
setoriais (...)

e Impedir que a sele¢do do investimento publico favoreca um determinado grupo/individuo de interesse
sobre o interesse publico (...)

Fonte: G20 (2019) apud OCDE (2019).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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No caso brasileiro, a lei federal de Parcerias Publico-Privadas estabelece que os projetos precisam
de:
Motivagdo robusta, prévia a publicacdo da concorréncia publica, incluindo as razoes que
justifiquem a opg¢ao por determinado modelo (artigo 10, I, a, da Lei 11.079/2004). Esta ¢ a
base normativa do “Value for Money” (VIM) no Brasil, fundamentada na pratica
internacional e consolidada em mercados desenvolvidos (Brasil, 2022, p. 122).

Por fim, a importancia da avaliagdo estratégica também ¢ defendida pela OCDE. No Guia Getting
Infrastructure Right: a Framework for Better Governance (2017), a OCDE aponta que uma condi¢ao
necessaria para que um programa de infraestruturas seja bem-sucedido ¢ um planejamento estratégico
adequado. Dessa forma, argumenta que “¢ necessario identificar os investimentos que devem ser realizados,
determinar os componentes essenciais, as necessidades ¢ os compromissos ¢ a forma como devem ser
priorizados”. Por outro lado, esclarece que “um planejamento fraco ou insuficiente, muitas vezes, impede
sua implementacao e operagdo bem-sucedidas mais tarde no ciclo do projeto” (OCDE, 2017).

A seguir, serdo descritos procedimentos especificos para avaliar a concessdo no ambito da dimensao
estratégica.

4.2. Consisténcia da intervencao com as politicas publicas

Concessdes € PPPs podem desempenhar um papel importante no estimulo ao desenvolvimento
socioecondmico, ao facilitar a colaboragdo sinérgica entre os setores publico e privado. Contudo, para que
cumpram essa missdo, devem estar alinhadas as politicas publicas e aos compromissos nacionais e
internacionais.

De acordo com a APMG (2016), “a solidez econdmica de um projeto e seu alinhamento e
consisténcia com os objetivos estratégicos do setor publico sao fatores primordiais antes de decidir avancar
com uma alternativa técnica” (capitulo 3, p. 11).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Segundo a OCDE, a forma mais comum de auditoria de ativos de infraestruturas por parte das ISC
ainda ¢ feita caso a caso. No entanto, a organizacao defende que as ISC deveriam auditar e avaliar tanto os
projetos individuais quanto os programas de infraestrutura em geral no que diz respeito ao seu
financiamento, desempenho, relacdo custo-beneficio e conformidade ao longo do ciclo de vida (OCDE,
2017). Desse modo, uma avaliagdo de aderéncia do projeto aos programas de investimento, as politicas
publicas e aos planos estratégicos nacionais permite uma aferi¢do mais eficiente do atingimento do interesse
publico.

Os paises deveriam ter uma visao estratégica a longo prazo para a infraestrutura, que deve abordar
as necessidades de servigos, como devem ser realizadas e quem ¢ responsavel por fazer que isso acontega.
Além disso, essa estratégia deveria ser validada politicamente, coordenada com todos os niveis de governo,
levar em conta todas as partes interessadas e basear-se em pressupostos quantitativos e qualitativos claros
(OCDE, 2017).

Uma avaliagdo estratégica revela-se crucial para assegurar que concessdes ¢ PPPs ndo apenas
atendam aos requisitos regulatérios formais, mas também estejam alinhadas aos compromissos
governamentais e as necessidades da sociedade. Essa abordagem visa ao atendimento aos interesses
publicos e privados e a estabilidade do projeto. Ao fiscalizar possiveis desalinhamentos, possibilitam-se
ajustes tempestivos, resultando em beneficios mais significativos tanto para a sociedade quanto para o
parceiro privado. Tal pratica reduz a chance de insucessos e desperdicios, a0 mesmo tempo em que mitiga
os riscos politicos e a potencial judicializagdo do projeto, consolidando, assim, uma execu¢ao mais eficiente
e resiliente.

De acordo com a OCDE, “a decisdo de investir deve incluir uma analise holistica de custo-beneficio
que aborde a interacao do projeto com outras ferramentas politicas governamentais”. A entidade também
destaca a importancia de evitar atuagdes isoladas: “Os ministérios setoriais € outros intervenientes nao
devem ser autorizados a desenvolver os seus programas de investimento sem alinha-los as prioridades
politicas globais do governo” (OCDE, 2012).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Por fim, a existéncia de metas e objetivos bem definidos esta diretamente relacionada com a
possibilidade de avaliagdo futura da concessao ou da PPP, ou seja, ¢ um processo que deveria ser conduzido
antes, durante e depois da implementacao da intervengao.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU identificou uma lacuna na institucionalizacdo das diretrizes da politica nacional de
transporte ferroviario e uma auséncia de avaliagdo individualizada sobre a compatibilidade de cada
requerimento de autorizagdo com a politica setorial, conforme pode ser conferido no Acérdao 1.617/2023-
TCU-Plenario.

O novo marco regulatorio ferrovidrio brasileiro estabeleceu que, se atendidas as exigéncias legais,
a autorizacdo para a explorag¢do de novas ferrovias ndo deveria ser negada, salvo por incompatibilidade com
a politica nacional de transporte ferroviario ou por motivo técnico-operacional relevante, devidamente
justificado. Dessa forma, a consonancia entre o objeto do requerimento e a politica publica do setor constitui
um aspecto crucial que deveria ser considerado na analise para a outorga por autorizagao.

Em contrapartida, a fiscalizacdo do TCU constatou que a avaliagdo governamental sobre a
compatibilidade dos trechos solicitados com a politica nacional de transporte ferroviario, da maneira como
era realizada, ndo agregava valor. A andlise concluia pela compatibilidade de qualquer trecho com a politica
publica, com base em informacdes de senso comum, sem uma analise individualizada do projeto. Entre
outros aspectos, o exame da autorizacdo baseava-se na apresentacdo de beneficios comuns a qualquer
expansao ferrovidria, tais como menor emissdo de poluentes, diminui¢do de custos logisticos para grandes
volumes de cargas, quando comparados ao modo rodoviario e acréscimo na rede ferroviaria.

O voto do ministro relator explicou que “o ponto central do problema identificado estad na
necessidade de incrementar a eficiéncia da avaliacdo de compatibilidade do requerimento com a politica
publica setorial”.

Em consequéncia das andlises, o TCU recomendou a revisdo dos procedimentos destinados a
analisar a convergéncia do requerimento de autorizacdo ferrovidria com a politica publica do setor
ferroviario, “conferindo-lhes maior eficiéncia e considerando as particularidades do caso concreto, de
maneira que a consulta ao 6rgao ministerial seja feita, quando necessario, para esclarecer dividas relativas
a correspondente politica publica” (Acordao 1.617/2023-TCU-Plenario).

Apresenta-se também como exemplo o Relatorio da CGU de Avaliagdo dos compromissos do
Certame do Leildo do 5G 907254 - Anatel e Ministério das Comunicacoes. Nesse trabalho, a CGU verificou
casos de sobreposi¢ao entre os compromissos previstos no Edital do 5G com outras ac¢des regulatdrias, com
outras politicas publicas e com a infraestrutura ja implantada para atender as necessidades publicas de rede
de transporte de alta capacidade (backhaul). Essas sobreposi¢des podem gerar efeitos adversos, como
replicagdo de infraestrutura ou lucro indevido da empresa detentora do compromisso.

O que pode ser avaliado?

e Se o projeto estd aderente as estratégias do governo, como planos e politicas nacionais e
compromissos internacionais;

e Caso o projeto ndo esteja aderente as estratégias do governo, verificar se ha justificativa
apresentada pela entidade fiscalizada que explicite a situag@o extraordindria que demandou
a realizagdo do projeto;

e Se o projeto explicita as melhorias esperadas com a sua implementagdo, em termos de
economia (redugado dos custos), eficiéncia (aumento da produtividade), eficacia (aumento da
qualidade e da resiliéncia a longo prazo as tendéncias ambientais, sociais € econdmicas),
conformidade (cumprimento de requisitos legais), substituicdo (de um servigo que esta
prestes a expirar) ou antecipacdo (mitigacdo de riscos ambientais e sociais, realizacdo de
beneficios ambientais e sociais).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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4.3. Restricdes e dependéncias com outras infraestruturas

O Guia M5D ressalta a importancia de considerar aspectos fora do escopo do projeto que podem ter
impacto direto no seu sucesso, a exemplo da interdependéncia com outros programas ou projetos.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Os projetos de infraestrutura usualmente sao dependentes de outros empreendimentos para alcangar
sua plena funcionalidade. Por exemplo, uma ferrovia depende de um porto para escoar a produgdo; a
geracdo de energia depende da rede de distribuigdo para chegar aos consumidores.

Dessa forma, a andlise de um projeto de concessao ou PPP ndo deveria ser feita de maneira isolada.
E importante que os auditores verifiquem se existem restri¢des ou dependéncias com outras obras que
podem impactar a viabilidade técnica, ambiental, econdmica e social do projeto em exame e, nesses casos,
se isso foi considerado nos estudos realizados. Essa abordagem holistica contribui para mitigar riscos,
otimizar recursos e promover a sustentabilidade, além de aperfeicoar a governanga dos investimentos
publicos.

Exemplo de achado ou aplicacio

Ligacodes deficientes entre uma ferrovia e outros modos de transporte podem comprometer o sucesso
dos investimentos. Para ilustrar o impacto disso, cita-se o caso da implantagdo de uma ferrovia brasileira
que ndo considerou apropriadamente o cronograma de implantacdo do porto que escoaria as suas cargas.

O TCU apontou relevantes deficiéncias de planejamentos descasados na implantag@o e na gestdo da
Ferrovia Integracao Oeste-Leste (Fiol) e do Complexo Porto Sul, localizados no estado da Bahia.

Um dos principais problemas foi o inicio das obras da ferrovia ter sido estabelecido sem considerar
as fases de implantacdo e de operacdao do complexo portuario. Esse descompasso ocasionou perdas
significativas, calculadas a época em, aproximadamente, RS 4 bilhdes, apenas na depreciacdo do
capital fixo, e R$ 2 bilhdes, em receitas cessantes e custos de capital fixo (Relatorio do Acordao 3.476/2012-
TCU-Plenario). Tal prejuizo foi derivado de decisdes tomadas isoladamente, sem considerar o impacto de
um empreendimento no outro, como afirma o relatorio daquele trabalho:

Os entdo gestores da estatal tomaram decisdes de forma isolada e ignoraram o fato de que
os dois empreendimentos sio interdependentes ¢ possuem objetivos comuns, devendo,
portanto, ser planejados como uma abordagem sistematica, cujos acontecimentos e
fatores futuros podem afetar a implantacdo e a operagdo de cada um dos projetos (grifos
nossos).

Embora a ferrovia citada tenha sido incialmente executada por meio de obra publica, suas falhas,
além de causar prejuizos de capital, impactaram o processo de subconcessao do ativo, cujo valor de outorga
oferecido foi de apenas R$ 33 milhdes, o minimo determinado pelo governo.

Ademais, cita-se o caso da Ferrovia Norte Sul — Tramo Central (Acérdao 2.195/2018-TCU-
Plenario), sobre o qual o TCU decidiu determinar & ANTT que se abstivesse de publicar o edital de
concessao antes de: (i) definir, por meio de regra editalicia, contratual ou ato regulamentar, como atuaria
no caso de conflito entre concessionarias adjacentes; (ii) incluir, no conjunto de documentos que comporiam
o edital, todos os termos aditivos aos contratos devidamente firmados com as demais concessionarias direta
e indiretamente adjacentes, de forma a assegurar as condi¢des basicas de exercicio do direito de passagem,
incluidos os parametros de tarifas-teto, ou outra solucdo regulatdria que garantisse o direito de passagem
mediante fixa¢do prévia, se for o caso, de condi¢cdes operacionais, tarifarias e de volume de trafego; (iii)
definir como promoveria a regulacao econdmica das tarifas flexiveis da subconcessao, de modo a inibir
discriminagdes e favorecimentos indevidos.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/doc/acordao-completo/3476/2012/Plen%C3%A1rio
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/doc/acordao-completo/3476/2012/Plen%C3%A1rio
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2325873
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O que pode ser avaliado?

e Se as principais infraestruturas, existentes ou a ser desenvolvidas, que impactam a
modelagem econdmico-financeira do projeto, foram identificadas e consideradas na
viabilidade do projeto;

e Se o projeto constitui uma unidade autossuficiente de analise, isto €, se seu objeto ¢
suficiente para atingir o conjunto de objetivos alegados com sua implementacdo ou se ha
dependéncia de outros elementos para sua utilidade;

e Se o cronograma e a qualidade das intervengdes requeridas sdo compativeis com as
necessidades de desenvolvimento do projeto.

4.4. Consisténcia dos objetivos da intervencao

O Modelo de Cinco Dimensdes preconiza que os objetivos e os resultados de um projeto devem
atender ao acronimo inglés SMART: S (Especifico), M (Mensuravel), A (Atingivel), R (Relevante) e T
(com prazo determinado) (Brasil, 2022).

Segundo o Green Book (HM Treasury, 2022), “os objetivos SMART selecionados na dimensao
estratégica devem conduzir diretamente o restante do processo ao longo do modelo. Fundamentalmente,
eles fornecem a base da criacdo de opgdes e do processo de avaliacdo na dimensdo econdmica.”

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

E importante avaliar se os objetivos da intervengdo estdo claros e motivados. Isso permite aferir o
interesse publico do empreendimento e sua atratividade. Garantir que os objetivos da intervengdo sejam
especificos, mensuraveis, atingiveis, relevantes e definidos no tempo nao apenas fortalece a transparéncia
e a prestagdo de contas, mas também contribui para o sucesso global do projeto, ao alinhar as metas
estratégicas com resultados tangiveis e alcangaveis.

Exemplo de achado ou aplicacao

O TCU verificou que o Programa de Investimentos em Logistica Ferroviaria (PIL Ferrovias), que
previa a construgdo e a modernizagdo, mediante outorgas de concessdo, de cerca de 11 mil km de linhas
férreas ao custo estimado de R$ 100 bilhdes, apresentava graves problemas em sua gestdo e planejamento
que poderiam comprometer a viabilidade do programa e causar desperdicios de recursos significativos. O
programa ndo continha metas e indicadores que permitiriam avaliar a eficiéncia e a efetividade do
programa.

Conforme constatado na auditoria, a precariedade do planejamento do programa foi marcada pela
auséncia de estudos que fundamentassem as decisdes cruciais. A falta de justificativa embasada em estudos
técnicos tanto para a alteragdo do modelo de concessdo quanto para a escolha e a priorizagdo dos trechos
ferrovidrios gerava grandes incertezas, aumentando o risco de que, mesmo apos o investimento bilionario,
nao ocorresse a esperada reducdo do custo logistico, além de permanéncia do desequilibrio da matriz de
transportes ¢ da ma aplicacio de recursos publicos (Acordio 1.205/2015-TCU-Plenario).

O relatorio da decisdo pontuou que “os objetivos declarados ndo demonstram precisamente o que o
governo pretende alcancar e que ndo ha metas instituidas no ambito do programa”. Além disso, também
foram identificadas falhas de motivacdo da escolha do modelo de operagdo. Sem uma motivagdo adequada
dos atos, ndo ¢ possivel entender as razdes em que se baseia a decisdo, prejudicando a transparéncia e o
controle social. De acordo com o referido relatdrio, a motivacdo pode ser considerada uma garantia do
Estado Democréatico de Direito, pois possibilita que o cidaddo conheca as razdes e os motivos que justificam
a pratica de um ato administrativo.

Diante da situag@o encontrada, o TCU recomendou ao Ministério dos Transportes que explicitasse
“os objetivos do programa de forma clara, estabelecendo metas e indicadores de eficiéncia e efetividade
que permitam avaliar e monitorar o cumprimento desses objetivos”.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-1422914
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O que pode ser avaliado?

O Guia de Andlise Socioeconomica de Custo-Beneficio (ACB) (Brasil, 2022) apresenta o seguinte
checklist que deve ser avaliado nas propostas de investimento:

e Se ha objetivos claramente definidos, oriundos de uma avaliagdo de necessidades;

e Se os objetivos do projeto sdo quantitativamente identificados por meio de indicadores e
metas;

e Se o projeto € coerente com 0s objetivos dos programas de governo;

e Se ¢ possivel mensurar o grau de alcance dos objetivos, bem como sua relagdo, se houver,
com as metas dos programas de governo indicadas.

Saiba mais

Ao avaliar o Plano Nacional de Logistica — PNL 2035, o TCU apontou a auséncia de metas claras
numéricas. Em contraste a metodologia SMART, os objetivos do PNL “s@o pouco especificos, e, como ndo
apresentam metas concretas, ¢ dificil ponderar se sdo atingiveis e realistas para o periodo de quinze anos
constante no PNL. A auséncia de metas concretas prejudica o entendimento dos resultados esperados pelo
PNL”.

Por exemplo, o PNL 2035 tinha como objetivo: “prover uma matriz viaria racional e eficiente”.
Contudo, ndo deixava claro o que seria, de fato, essa matriz racional, ou seja, quais seriam as proporgoes
desejadas de transporte rodoviario, ferroviario e hidroviario em 2035.

Além disso, o TCU verificou uma contradi¢ao importante nas politicas do governo central brasileiro
que defendem a reducdo dos impactos ambientais, com os resultados do PNL 2035, que mostraram um
crescimento absoluto dos gases de efeito estufa emitidos em todos os cendrios testados ao longo do tempo.

Para fins de comparag¢ao, observa-se que o Reino Unido tem uma meta completamente diferente sob
o ponto de vista da infraestrutura. Em 2019, o governo britanico alterou a Lei de Mudangas Climaticas para
comprometer o Reino Unido a alcangar o resultado liquido de emissdes a zero, até 2050.

Diante da situagao encontrada, o TCU recomendou que os gestores revisassem os objetivos para
distingui-los de diretrizes e tornd-los mensuraveis e aconselhou que fossem estabelecidos “objetivos e
metas especificos para o PNL, de acordo com metodologias adequadas ao planejamento de transportes,
objetivamente descritas, inclusive quanto ao modo de aplicagao e resultados”.

A integra da analise sobre o PNL 2035 pode ser conferida no Acordao 1.472/2022-TCU-Plenério.
Esse plano também sera discutido no capitulo sobre dimensdo econdmica, visto que apresentou diversas
recomendacdes para a utilizacdo de analise de custo-beneficio como critério para escolha de projetos.

Outro exemplo foi verificado no Centro Nacional de Tecnologia Eletronica Avangada (Ceitec), que
¢ uma empresa publica brasileira, organizada sob a forma de sociedade anonima de capital fechado. De
acordo com sua lei de criagao (Lei 11.759/2008, art. 2°), tem como fung¢ado social "o desenvolvimento de
solugdes cientificas e tecnologicas que contribuam para o progresso € o bem-estar da sociedade brasileira"
e sua finalidade (art. 3°) ¢é "explorar diretamente atividade econdmica no ambito das tecnologias de
semicondutores, microeletronica e areas correlatas".

A analise do TCU (Acordao 2.061/2021-TCU-Plenario) permitiu constatar que os motivos que
conduziram a liquidagao da Ceitec ndo se sustentavam, carecendo de maior fundamentagao, pois apoiavam-
se em analises que ndo ponderavam relevantes perdas e dispéndios de recursos publicos nem consideravam
a tendéncia de melhoria dos indicadores financeiros da empresa e eventuais medidas que poderiam ser
adotadas para incrementar tal evolucao.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A1472%2520ANOACORDAO%253A2022/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0/%2520
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2458033
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5. ANALISE DA DIMENSAO ECONOMICA

5.1. Contextualizacao

A dimensdo econdmica ¢ utilizada para identificar e avaliar as op¢des para a execugdo do projeto e
recomendar aquela que provavelmente oferece mais vantagem para a sociedade (valor pelo recurso
empregado), incluindo efeitos sociais, ambientais € econdmicos amplos. A seguir serdo detalhados os
passos principais desta dimensdo, considerando as orientagcdes do Five Case Model, expressos no Guide to
Developing the Project Business Case (HM Treasury, 2018).

A pergunta-chave da dimensiao econémica é: “o projeto apresenta custo-beneficio positivo
para a sociedade?” (Brasil, 2022). O caso econdomico envolve uma avaliagdo abrangente dos custos e dos
beneficios do projeto, incluindo aspectos diretos e indiretos. Isso pode abranger, por exemplo, os custos de
construgdo e operacao de nova infraestrutura, bem como os beneficios economicos amplos.

A andlise de custo-beneficio ¢ uma ferramenta-chave usada na dimensdo econdémica. Esta técnica
compara os custos ¢ os beneficios totais. Isso permite avaliar se os beneficios do projeto superam seus
custos, gerando prosperidade a sociedade ou, alternativamente, se o projeto apresenta custos superiores aos
beneficios.

Quadro 3. A avaliagao econdmica alinhada aos principios do G20
Dimensao econémica
e Foram apresentados os fatores criticos de sucesso para testar as opgdes do seu projeto?

e Foram consideradas as opgOes relevantes, e foi estabelecida uma lista com as principais op¢bes para
anadlise de custo-beneficio na proposta intermediaria de investimento?

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 101).

5.2. Avaliacao das alternativas e cenarios testados

A primeira etapa do desenvolvimento de um novo servico de infraestrutura ¢ a avaliagdo da
necessidade publica. E importante sempre considerar que:

Os projetos nao sdao um fim em si mesmos. Eles sdo facilitadores para que o governo
cumpra suas obriga¢des de prestagdo de servigos. Portanto, o governo precisa entender qual
¢ o problema a resolver, antes de comegar a identificar possiveis projetos. (APMG, 2016,
cap. 3,p. 9).

Ap0s verificar o problema, o governo deve avaliar as melhores formas de resolvé-lo.

De acordo com o0 M5D, o projeto deve ser escolhido a partir de uma analise de alternativas e de uma
comparagdo entre a situagdo atual e os objetivos do governo. Essa comparagao identifica uma lacuna de
servigo publico, ou seja, um problema que precisa ser resolvido. Com base nisso, listam-se possiveis
solucdes, e, por meio de um processo sistematico e transparente, escolhe-se a melhor opgao.

Opgdes alternativas devem ser avaliadas a partir da lente da prestag@o de servigo publico, para evitar
um viés em relacdo a solugdes preconcebidas que ndo foram rigorosamente testadas (HM Treasury, 2022).

A escolha de determinada infraestrutura deve basear-se em dados concretos e ndo apenas em
opinides. Os governos deveriam implementar sistemas que garantam a coleta sistemdtica de dados
relevantes e a responsabilidade institucional pela analise, pela divulgacdo e pela aprendizagem a partir
desses dados. Além disso, esses dados deveriam ser divulgados ao publico em formato acessivel e
tempestivamente. Por outro lado, quando os dados estdo ausentes, torna-se dificil avaliar e monitorar o
desempenho dos projetos (OCDE, 2017).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O M5D preconiza, no ambito da dimensdo econdmica, que seja identificada e avaliada uma ampla
lista de possibilidades realistas, denominada de “lista longa”, e, na sequéncia, reduzir o nimero de opgoes,
a lista curta, que ¢ examinada com mais detalhes, por meio de andlise de custo-beneficio, conforme sera
apresentado nos proximos topicos. Essa forma de analise ¢ interessante, porque demonstra claramente quais
foram os critérios utilizados pelos gestores para a tomada de decisao.

O quadro 4 a seguir mostra alguns exemplos de alternativas estratégicas que usualmente sdo
consideradas.

Quadro 4. Exemplos de alternativas estratégicas

e Rotas e solugdes técnicas relevantes e distintas ou momento (tempo) da constru¢dao em projetos de
transporte (rodovias e ferrovias).

e Sistemas centralizados versus descentralizados para projetos de abastecimento de dgua e tratamento
de esgoto.

e Um novo tronco de esgoto gravitacional e uma nova planta de tratamento versus estacdao de
bombeamento e tubula¢des pressurizadas que bombeiam os efluentes em direcdo a estacdo de
tratamento existente, mas cuja capacidade deve ser expandida.

e Diferentes localizagdes para um aterro sanitario centralizado em um projeto regional de gerenciamento
de residuos soélidos.

e Reabilitacdo de uma usina termoelétrica antiga (retrofit) ou construcdo de outra nova.
e Diferentes arranjos de carga de ponta para suprimento de energia.

e Construcdo de instalagdes de armazenagem subterranea de gds natural versus novo terminal de gas
natural liquefeito - GNL (regaseificacdo).

e Grandes estruturas hospitalares ao invés de oferta dispersa por clinicas locais.

e Reuso de infraestruturas existentes (ex. postes, redes de esgoto) ou possivel coimplantacdo com outros
setores (energia, transporte) para reduzir o custo de projetos de implantacdo de banda larga.

Fonte: Brasil (2021).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A escolha da melhor alternativa para atender a uma demanda publica deve ser um processo criterioso
e transparente. E crucial avaliar se justificativas utilizadas para fundamentar a concessio ou a PPP
demonstram, de forma transparente, quais foram as op¢des levantadas e os critérios utilizados para a
decisdo. A avaliagdo da justificativa do projeto também mitiga o risco de captura e corrupgao em projetos
de investimento publicos.

A preconcepcao de solugdes sem avaliagdo de alternativas pode levar a ma alocagdo de recursos,
além da captura de interesses, o que representa um desafio significativo no processo de escolha e construcao
de projetos de investimento a ser realizados durante cada legislatura. Esse fendmeno, conhecido na
literatura como “Pork barrel”, descreve a alocacdo de recursos governamentais em projetos especificos,
muitas vezes destinados exclusiva ou predominantemente a beneficiar determinada regido governada ou
com o potencial de influenciar votos (Cruz e Sarmento, 2022).

Os projetos de infraestrutura sdo vulneraveis, além da captura, a corrup¢ao e a ma gestao ao longo
de todo o ciclo do empreendimento. Conforme observado no Relatoério da OCDE sobre suborno estrangeiro
(OCDE, 2014), dois tercos de todos os casos ocorreram em quatro setores altamente relacionados com
infraestruturas: extrativismo (19%), construcao (15%), transporte e armazenamento (15%) e informagao e
comunicacdo (10%). Desse modo, as oportunidades de obtencao de rendas ilicitas devem ser mitigadas em
cada fase do desenvolvimento de projetos de infraestrutura. Dado que muitos intervenientes nos setores
publico e privado podem ser vulneraveis ao risco de integridade, ¢ essencial uma abordagem governamental
global para enfrentar eficazmente estes riscos (OCDE, 2017).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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E sempre importante ter em mente a questio do custo de oportunidade. A implantagio de
determinada alternativa exclui as demais. Assim, “para avaliar a viabilidade técnica, econdOmica e ambiental
de um projeto, um rol adequado de alternativas deve ser previamente considerado e comparado” (Brasil,
2022, p. 52).

O quadro 5 a seguir ilustra a importancia de considerar diversas alternativas para atender
determinada necessidade.

Quadro 5. Exemplo de alternativas técnicas

e Rotas diferentes ou timing da construcdo em projetos de transporte (rodovias/ferrovias).

e Por exemplo, na hipdtese de um projeto para reduzir o tempo gasto em viagens entre dois bairros
importantes, implementando uma travessia de rio. Existem muitas maneiras diferentes de cruzar esse
rio: de barco, através de uma ponte ou por um tunel. Mesmo nas alternativas da ponte ou tunel, é
possivel valer-se de carros, 6nibus, trens pesados, trens leves ou até mesmo o acesso de pedestres.
Pode-se ou ndo cobrar pelo servico de travessia. Todas essas alternativas tém custos diferentes,
qualidades diferentes e impactos diferentes sobre os cidaddos. O impacto para os usuarios ndo sera
apenas financeiro, no caso de cobranca, mas dira respeito também ao tempo economizado por essas
alternativas, ao valor do terreno ou propriedade, ao trafego, aos aspectos ambientais e muitos outros.

e Se o governo estd incumbido desse projeto, provavelmente, ele tem um parametro de custo em mente,
um preco além do qual ndo pode ir. Tudo além desse limite é inacessivel. Além disso, éprovavel que haja
uma qualidade minima de servico esperada do projeto, o que implicara em um custo minimo. Dentro
desses limites de custo minimo e maximo, uma variedade de alternativas técnicas é possivel.

e O governo também deve considerar os diferentes niveis de qualidade oferecidos pelas alternativas
técnicas. Algumas alternativas podem fornecer um nivel de qualidade muito superior ao exigido desde
o primeiro dia (por exemplo, uma ponte com capacidade rodoviaria muito maior do que a exigida para
0 numero de usuarios). Esta pode ser uma solucdo ineficiente.

e Ao mesmo tempo, o governo ndo pode se contentar com uma alternativa técnica que ndo atenda aos
requisitos de qualidade dos usuarios ou outros cidadaos afetados.

e A alternativa que deve ser escolhida é aquela que melhor se adapta as necessidades da sociedade
identificadas.

Fonte: APMG (2016, capitulo 3, p. 7).

Exemplo de achado ou aplicacio

Suponha que o governo tenha proposto a construcao e a operagdo de determinada ferrovia com altos
custos de constru¢do e operagdo, para interligar duas cidades, sem avaliar se existiriam outras maneiras
mais eficientes de atender a demanda da regido. Ao examinar as justificativas do projeto, os auditores
verificaram que a decisdo foi tomada apenas com base em argumentos politicos superficiais, como possivel
crescimento econOmico, geracdo de empregos e desenvolvimento tecnoldgico. Os beneficios e as
externalidades do projeto ndo foram monetizados e comparados com os custos aos pagadores de impostos.

Essa forma de decidir sem estudos adequados pode produzir os chamados “elefantes brancos”, que
sdo projetos grandiosos, dispendiosos que, apesar de sua magnitude e apelo midiatico e eleitoral, sdo pouco
eficazes e subutilizados. Dessa forma, ndo raramente, os custos de megaprojetos prematuros superam os
reais beneficios a sociedade. Com indicativos precarios de viabilidade e justificativas frageis, os riscos de
perda de apoio do projeto e de paralisacao das obras crescem ao longo do tempo, principalmente em trocas
de gestdo, com consequentes desperdicios de recursos publicos escassos.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O TCU verificou que o Brasil apresentava, em 2023, cerca de 8,6 mil obras paralisadas, financiadas
com recursos federais, do total de 21 mil obras existentes, isto ¢, a propor¢ao de obras paralisadas alcanga
cerca de 41% do total de obras federais (TCU, 2023). A analise do TCU concluiu que a situagao “¢ reflexo
da fragmentag¢ao e insuficiéncia na coordenagdo, no planejamento, na prioriza¢do, no monitoramento € na
avaliacdo da gestao das carteiras de obras paralisadas por parte dos 6rgaos do Centro de Governo” (TCU,
2023).

Vale mencionar o Acérdao 3.484/2014-TCU-Plenario, decorrente de auditoria operacional no
Programa de Investimentos em Logistica - Aeroportos Regionais. Na ocasido, verificou-se: (i) falta de
fundamentagdo amparada em critérios objetivos devidamente documentados para a escolha das 270
localidades contempladas com aeroportos; (ii) falhas nas estimativas de demanda; (iii) inexisténcia de
critérios de priorizacao de investimentos nos aerédromos.

Por fim, ao realizar a anélise do projeto para a nova concessdo da BR-116, entre Rio de Janeiro e
Sao Paulo, a Rodovia Presidente Dutra, a via terrestre brasileira de maior trafego, o Acordao 1.766/2021-
Plenario-TCU recomendou a ANTT que:

9.2.1. adote, nas futuras licitagdes, a funcionalidade de analise de custo do HDM-4, para possibilitar a
avaliagdo de alternativas de investimento, para os servigos de manutenc¢ao de pavimentos de rodovias
concedidas, com o objetivo de otimizar as solu¢des de engenharia do projeto analisado, em observancia
ao disposto no art. 6°, § 1°, da Lei 8.987/1995.

O que pode ser avaliado?

e Se a motivagdo para a escolha da intervengdo foi realizada apds analisar uma série de
alternativas que compararam a situagdo atual com os objetivos propostos, sem uma
preconcepcao pela solucao escolhida;

e Se as alternativas foram testadas com base em critérios objetivos, a exemplo da defini¢do de
fatores criticos de sucesso;

e Se a analise de alternativas ndo se restringe a variacdes de solucdes de engenharia para a
mesma opcao, em lugar de buscar alternativas estratégicas para o problema a resolver com
a constru¢do do empreendimento.

Saiba mais

A seguir, sao descritos os passos utilizados pelo M5D para levantamento e avaliagdo de amplo
conjunto de alternativas. O estudo da concessdo em exame pode ter adotado outra metodologia. Contudo,
independentemente da metodologia escolhida, ¢ importante que se demonstre, de forma motivada, tendo
por base critérios objetivos, o critério utilizado para selecionar as alternativas testadas e fundamentar a
andlise de custo/beneficio.

O MS5D apresenta uma estrutura clara para garantir que diversas alternativas sejam testadas. Seria
inviavel fazer um estudo completo de custo-beneficio com todas as alternativas possiveis para atender uma
demanda publica. Dessa forma, o método preconiza que, antes da Andlise de Custo-Beneficio (ACB), seja
avaliada uma lista longa de alternativas com base em critérios qualitativos, organizados mediante fatores
criticos para o sucesso do projeto. Apos um processo bem definido, as alternativas sdo reduzidas a um
niimero menor que segue para a proxima fase de analise quantitativa.

A abordagem preferida (preferred way forward) emerge da lista longa, enquanto, da lista curta, ¢
possivel extrair a op¢ao preferencial para o desenvolvimento do projeto.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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A primeira etapa da dimensdo econdmica ¢ desenvolvida com as seguintes atividades: (i)
identificacdo dos fatores criticos para o sucesso; (ii) determinagdo da lista longa e andlise SWOT; (iii)
abordagem preferida para seguir.

Os fatores criticos para o sucesso sdao os atributos considerados essenciais para a entrega bem-
sucedida do projeto. De forma simples, sdo os critérios utilizados para a tomada de decisdo. Devem ser
elencados os fatores cruciais e ndo meramente os desejaveis, de modo a ndo excluir, de maneira prematura,
opcdes importantes nos estagios iniciais da avaliacdo. O quadro 6 a seguir ilustra como os fatores criticos
influenciam a escolha.

Quadro 6. Influéncia dos fatores criticos na escolha

Fator critico para o sucesso Descricao geral
Necessidade do negdcio e encaixe na Qudo bem a opgdo:
estratégia e Atende aos objetivos de gastos acordados, relacionados as

necessidades do negdcio e aos requerimentos do servico;
e Prové sinergia com outras estratégias, programas e

projetos.
Potencial valor pelo dinheiro investido Quédo bem a opc¢do aprimora o valor publico (social, econ6mico
(Value for Money) e ambiental) em termos de custos, beneficios e riscos
potenciais.
Capacidade e competéncia do fornecedor Quao bem a opgao:

e Atende a capacidade dos potenciais fornecedores de
entregar os servicos necessarios;
e Atende ao critério de atratividade para o lado fornecedor.

Potencial de sustentabilidade e acessibilidade | Potencial a ser alcancado
financeira (Potencial Affortability)

Fonte: (HM Treasury, 2018, p. 28).

A metodologia recomenda que seja testada ampla variedade de op¢des que podem atender as
necessidades do projeto, o escopo potencial e os requerimentos de servigos. Para essas opcoes, os gestores
avaliam, de forma qualitativa, o quao bem as opg¢des atendem aos fatores criticos de sucesso. Isso pode ser
feito mediante a Andlise SWOT.

Idealmente, a lista longa deve ser realizada por meio de workshops com gerentes, partes interessadas
e especialistas.

Uma das opcdes que deve ser analisada ¢ denominada Business as Usual (BAU) (cenario de
referéncia para manter o servigo em seu nivel habitual). De acordo com o Guia de ACB (Brasil, 2022), ¢
“um tipo de cendrio base que contempla custos e beneficios para operar e manter o servigo em seu nivel
habitual de qualidade”, ou seja, ndo sdo previstos investimentos para aumento do desempenho.

O guia Five Case Model (HM Treasury, 2018) apresenta um exemplo pratico, um estudo de caso de
um projeto rodoviario para ilustrar o uso do framework de opgdes para filtrar as escolhas. O estudo de caso
pode ser conferido nas paginas de 29 a 34 do referido guia.

Em esséncia, a analise avalia as op¢des com base em fatores-chave, como escopo, solugdo para o
servigo, entrega, implementagdo e financiamento. Para cada critério, avalia-se ao final se a opgdo passa
para a proxima etapa, se deve ser desconsiderada ou se ¢ a abordagem preferida. Essas informagdes, apds
devidamente discutidas, sdo sintetizadas na figura 3, a seguir:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.



BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 33

Figura 3. Exemplo de aplicacdo do framework de opgdes

BOX: SUMMARY OF THE LONG-LIST USING THE OPTIONS FRAMEWORK.

Project Business As | Do Minimum Intermediate Intermediate Do
Usual (BAU) Option Option Maximum
1.5ervice scope 1.0 All Cities. 1.1Linking Cities 1.2. Linking Cities | 1.3 Linking 1.4 Linking All
— as outlined in Aand B. A, Band C. Cities A, B, C Cities, A, B, C,
strategic case and D. DandE.
Carried Carried forward Carried forward
forward
2. Service 2.0 Current 2.1 Core: 2.2 Core & 2.3 Core & 2.4 Core,
Solution - in services: . - Desirable: Desirable: Desirable and
relation to th Refurbish existing Optional:
F.:':fe?re doscoee for road highways. Combination of Completely new P )
P P maintenance refurbish & new highways. New highway
etc. highways. & facilities.
Carried Carried forward Carried forward
forward
3. Service Delivery | 3.0 Current 3.1 Local 3.2 National 3.3
—in relation to arrangements. | Contractor. Contractor. International
preferred scope and Contractor,
solution Carried Carried forward
forward
4.lmplementation 4.1 Phased over 3 | 4.2 Phased over 2 | 4.3 Big bang
—in relation to years. years. over 1 year.
preferred scope, .
solution and Carried forward
method of service
delivery
5.Funding - in 5.1.Public 5.2 Mixed public 5.3 Private 5.4 Private
relation to preferred funding. and private finance - service | finance - toll.

scope, solution, funding. charge.
method of service
delivery and

implementation

Fonte: (HM Treasury, 2018, p. 28).

Além disso, o M5D orienta que a lista curta extraida da lista longa contenha, pelo menos, quatro
opcdes de cenario para a avaliagdo: business as usual (cenario de referéncia para manter o servi¢co em seu
nivel habitual); fazer o minimo (cenario com pequenas melhorias que ja estavam programadas para
acontecer); recomendado (alternativa que melhor atendeu aos critérios da etapa anterior); outras alternativas
(uma ou mais opgdes consideradas mais ambiciosas e menos ambiciosas que ndo foram descartadas na
etapa anterior).

5.3. Consisténcia da analise de custo-beneficio social

Um dos pilares do M5D ¢ a andlise objetiva dos custos-beneficios para selecionar a opg¢do mais
vantajosa para a sociedade. De acordo com a OCDE (2017), os governos devem assegurar que os projetos
representem bom valor pelo recurso aplicado. O conceito de valor pelo dinheiro (VM) busca englobar os
interesses do cidaddo, os pagadores de impostos e os beneficios dos servigos publicos.

E importante destacar que a analise de custo-beneficio (ACB) é recomendada por intimeras
entidades nacionais e internacionais como a melhor forma de subsidiar a tomada de decisdo de
investimentos em infraestrutura. O Guia de Certificacdo em Parcerias Publico-Privadas (PPP) (APMG,
2016) deixa bem claro que a ACB ¢ “a técnica mais adequada para a avaliagdo de viabilidade economica”
(cap. 3, p. 14) e que “qualquer projeto selecionado deve ser testado quanto a viabilidade econdmica,
independentemente da rota/método de contratacao (PPP ou tradicional)” (cap. 3, p. 11).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cdigo 76306499.
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Organismos internacionais, como o Fundo Monetario Internacional, o Banco Mundial e a OCDE
apontam que os principais problemas da infraestrutura brasileira estao relacionados as falhas na elaboragao
e na priorizag¢do de projetos de qualidade (Fiscobras 2022, Acordao 2.695/2022-TCU-Plendrio).

Em contrapartida, nos ultimos anos, o governo brasileiro tem avancado no tema. O marco mais
importante foi a publicacdo, em 2021, do Guia Geral de Andlise Socioeconomica de Custo-Beneficio de

Projetos de Investimento em Infraestrutura, que se encontra em sua terceira versao, publicada em 2022
(Guia ACB brasileiro 2022).

Em sintonia com o conteudo do referido guia, o Acordao 2.579/2021-TCU-Plenario salientou que
o emprego do método de andlise de custo-beneficio nos projetos de investimento em infraestrutura “ira
ajudar a traduzir, em métricas comparativas, diferentes agdes de mesmo setor ou setores diferentes, o que,
ao fim, se traduzira em subsidio para selecdo e priorizagdo de projetos de investimentos .

De acordo com o Guia ACB brasileiro (2022, p. 37), a analise custo-beneficio “consiste em uma
ferramenta analitica para julgar as vantagens e as desvantagens de uma decisdo de investimento por meio
da aferi¢ao da mudanga no bem-estar socioecondmico decorrente da implantagao do projeto”.

O Guia da OCDE (2017) reconhece a falta de priorizagao para os investimentos em infraestrutura
como um desafio para o Brasil: “Um problema especifico que precisa ser gerenciado ¢ que muitos politicos
preferem construir novos projetos com alta visibilidade, em vez de gastar na manutengao e atualizagao dos
ativos existentes. Muitas vezes, isso pode ser uma ameaca a relagdo custo-beneficio" (p. 11).

Em paises desenvolvidos, a analise de custo-beneficio ja ¢ amplamente realizada ha décadas, sendo
a técnica mais comum para subsidiar a tomada de decisdo de investimentos. A OCDE (2017), ao examinar
as praticas de seus membros e de outros paises, verificou que um resultado robusto da anélise de custo-
beneficio ¢ o fator mais determinante para que um projeto receba financiamento.

E importante salientar que existem duas perspectivas distintas para realizar a analise de custo-
beneficio, uma com enfoque socioecondmico e outra com foco no aspecto financeiro. A primeira avalia o
bem-estar da sociedade; a segunda considera os custos e as receitas para o empreendedor (governo ou ente
privado). Neste topico, serd avaliado o ponto de vista da sociedade.

A avaliagao do valor social diz respeito a eficiéncia geral do bem-estar social, ndo apenas a
eficiéncia econdmica do mercado. O valor publico, portanto, inclui todos os custos e beneficios
significativos que afetam o bem-estar da populacao, ndao somente os efeitos do mercado. Por exemplo, os
efeitos ambientais, culturais, de satde, assisténcia social, justica e seguranca estdo incluidos. Essa
consideragdo de bem-estar aplica-se a toda a populacao, ndo apenas aos contribuintes (HM Treasury, 2022).

Quando se trata de projetos publicos, o exame dos custos e dos beneficios deve ter o foco na
sociedade.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Os tomadores de decisdo devem priorizar os projetos de forma que seja gerado o maximo de retorno
para a sociedade. Essa logica ¢ aplicavel tanto para as obras publicas quanto para as concessdes ¢ as PPPs.
Assim, a sele¢do e a priorizacao de projetos devem ser baseadas em evidéncias técnicas robustas, afastando-
se justificativas com argumentos vagos, sem demonstragao clara da real vantagem.

Nesse sentido, ¢ crucial que os auditores avaliem quais foram os critérios socioecondmicos que
demonstraram os beneficios do projeto serem superiores aos custos impostos a sociedade. O TCU tem
reconhecido a importancia do tema em decisdes relevantes, nos ultimos anos, conforme sintetizado no
quadro 7, a seguir:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Quadro 7. Destaque dado pelo TCU a analise de custo-beneficio nos ultimos anos

O Relatério da Fiscalizagdo Anual de Obras do TCU (Fiscobras) 2021, Acérddo 2.579/2021-TCU-Plenario,
destacou que o governo deve fazer uma avaliagdo do custo-beneficio de investimentos de obras, a fim de
priorizar o orgamento pelo Poder Executivo, bem como apresentar aos parlamentares uma lista de agdes
de infraestrutura com métricas que mostrem “o grau de prioridade a luz de uma avaliacdo de custo-
beneficio social, ambiental e econdmica e que estejam maduras em termos técnicos e com planejamento
orcamentdrio higido”.

No ano seguinte, o tema foi novamente destaque do Fiscobras 2022 (Acérddo 2.695/2022-TCU-Plenario). O
TCU ressaltou que: “aplicar uma sele¢do e uma priorizagao de projetos baseada em evidéncias no processo
decisério governamental garante a viabilidade de projetos de infraestrutura financiados pelo orcamento
publico, além de minimizar riscos de sustentabilidade”.

Mais recentemente, no final de 2023, o TCU orientou suas equipes técnicas que, durante as fiscalizagées
sobre novos investimentos em obras de ferrovias, rodovias, portos e hidrovias, “avaliem a inclusao no
escopo da questdo de auditoria especifica para avaliar a motivacdo dos empreendimentos e se existe
comprovacdo de que os beneficios sociais excedem os custos envolvidos”, nos termos do Acdrdao
2.519/2023-TCU-Plenério.

Fonte: Elaboragao propria.

Exemplo de achado ou aplicacido

Em 2023, o TCU constatou que o Plano Nacional Aerovidrio (PAN) era um exemplo de boa pratica
na escolha de projetos com base em critérios claros e objetivos. O PAN apresenta filtros efetivos, para
qualificar os projetos que geram beneficios sociais e descartar aqueles que sdo inviaveis, atendendo
recomendacdes da OCDE e do TCU.

Um dos destaques do PAN foi a profundidade e a transparéncia para as analises de centenas de
alternativas. Com base na perspectiva de custo-beneficio social, o PAN analisou mais de 800 alternativas
individuais de aeroportos, para chegar a conclusdo de que o sistema se estabilizava com a inclusdo de 35
novos empreendimentos. De forma grafica e visual, era possivel separar os aeroportos que geravam
beneficios para a sociedade daqueles com baixo custo-beneficio social.

Figura 4. PAN: filtros efetivos para qualificar os projetos que geram beneficios sociais e descartar aqueles inviaveis

Antes da ACB Depois da ACB

Analise
Custo
Beneficio

Projetos

(para que o gestor/politico decida)

riqgueza
Fonte: Relatorio do Acordao 2.519/2023-TCU-Plenario.
A figura 5 a seguir, por sua vez, ilustra os resultados do indicador econémico dos aeroportos testados
(Valor Social Presente Liquido Comparativo - identificado pela sigla AVSPL). Os pontos mais

avermelhados sao os aeroportos testados que poderiam causar maiores prejuizos a sociedade. Em contraste,
os aeroportos indicados em azul sdo os mais benéficos, com impacto socioecondémico positivo.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Figura 5. Mapas dos aeroportos estudados (a) e selecionados (b)

Fonte: Relatério do Acordio 2.519/2023-TCU-Plenario.

Além disso, o PAN fez andlises complementares, ndo limitadas ao custo especifico do
empreendimento, mas ao carater estratégico de alguns aeroportos. Um exemplo disso foi o aeroporto do
Guaruja, no litoral de Sao Paulo, que, mesmo com resultado negativo na viabilidade, foi incluido nos
cenarios do plano, visto que isso mitigava o possivel esgotamento da capacidade da regido de Sao Paulo.

Apesar de o impacto negativo do aeroporto de Guaruja ser de R$ 1,6 bilhdo, o plano demonstrou
que sua implantagdo poderia evitar um esgotamento da capacidade da regido a partir de 2035, o que causaria
um prejuizo muito maior, cerca de R$ 47 bilhdes. Assim, essa medida evitaria um prejuizo quase 8 vezes
maior do que todos os ganhos sociais dos 45 aeroportos que foram adicionados ao cenario base da rede.

A exceléncia do plano foi tal que o TCU recomendou ao Ministério de Portos e Aeroportos
reconhecer publicamente o desempenho dos responsaveis pela elaboragdo do plano aéreo para permitir que
as boas praticas alcancadas servissem de exemplo para os demais servidores e setores.

A integra da andlise sobre o PAN pode ser conferida no Acérdao 2.519/2023-TCU-Plenério.

Por outro lado, a CGU, quando avaliou a estratégia da infraestrutura de transportes referente ao ciclo
2019-2022, identificou a auséncia de critérios objetivos e transparentes para balizar a construcdo e a
priorizagdo dos programas e dos projetos referentes ao portfolio estratégico, de modo a impactar a
promocao da mudanga da matriz de transportes no Brasil. Nesse sentido, recomendou aos Ministérios que,
na elaboracdo de seus planejamentos estratégicos, considerassem a adogdo de critérios de selecdo e
priorizacdao de programas e projetos estratégicos que possam classificé-los temporalmente, a curto, médio
e longo prazos, dotando-os de mecanismos que permitam avaliar seus impactos, tais como aspectos de
custo-beneficio social ou outra metodologia de avaliacdo de projetos (Relatorio de Avaliacio CGU
14225558).

O que deve ser avaliado?

e Se o projeto demonstra que os beneficios sociais sio maiores que os seus custos. Existe
um estudo que justifica a tomada de decisao com base em evidéncias concretas, amparadas
em calculos que monetizam os principais parametros utilizados na tomada de decisao;

e Se os custos e os beneficios que justificaram a escolha do projeto foram considerados
de forma correta, sob o ponto de vista da sociedade. E importante avaliar a consisténcia
dos estudos de viabilidade para evitar falhas, como: 1) “dupla contagem de beneficios”; ii)
“omissdo de custos que recaiam fora da area imediata de influéncia do projeto, mas ainda
dentro do territorio nacional”; iii) “contabiliza¢do de custos ou beneficios que sejam meras
transferéncias entre agentes econdmicos brasileiros” (Brasil, 2022, p. 37);

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A2519%2520ANOACORDAO%253A2023%2520COLEGIADO%253A%2522Plen%25C3%25A1rio%2522/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A2519%2520ANOACORDAO%253A2023%2520COLEGIADO%253A%2522Plen%25C3%25A1rio%2522/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0
https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/1433890
https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/1433890

BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 37

Se as premissas utilizadas nos calculos foram transparentes. E fundamental que todos os
dados e “as técnicas usadas para projecdo, as fontes de dados e as hipdteses de trabalho
devem ser claramente documentadas, a fim de facilitar o entendimento da consisténcia e do
realismo das proje¢des” (Brasil, 2022, p. 63);

Se a analise de custo-beneficio utilizou uma abordagem comparativa. “A ACB sempre
compara o cendrio alternativo (com projeto) com um cendrio base (contrafactual), sem o
projeto” (Brasil 2022, p. 39);

Se os impactos ambientais do projeto foram considerados na modelagem
socioeconomica. O Guia ACB brasileiro recomenda que seja feita “uma avaliagdo robusta
de riscos, custos e beneficios ambientais, a ser realizada em consulta com as partes
interessadas (6rgaos competentes, representantes da sociedade civil etc.) desde a etapa
preliminar da ACB” (Brasil, 2022, p. 65);

Se os estudos de demanda foram considerados de forma desagregada para avaliacao
distributiva dos principais beneficiarios e pagadores do projeto, nos estudos da analise
de custo-beneficio. Esse tipo de estudo deve documentar “os tipos de demanda da forma
mais desagregada possivel, possibilitando a andlise por tipo de consumidor (passageiro
urbano e rural, tipo de carga, industria, agricultura, comércio, residéncia, turismo,
institui¢des publicas etc.)” (Brasil, 2022, p. 62);

Se o custo de oportunidade foi considerado na avaliacdo do projeto, “definido como o
beneficio da melhor alternativa preterida, quando se precisa fazer uma escolha entre
alternativas mutuamente excludentes” (Brasil, 2022, p. 37);

Se a analise distributiva dos custos e dos beneficios, constante da ACB completa, foi
avaliada por outros ministérios setoriais que sofrem impactos com o projeto.

Ademais, o Guia ACB brasileiro apresenta um checklist para examinar a proposta de investimento.

A seguir, no quadro 8, apresenta-se um resumo adaptado do checklist, que pode ser verificado pelos
auditores na documentacao encaminhada. Outros detalhes deste roteiro serdo apresentados nos topicos
especificos que tratam dos assuntos.

Quadro 8. Checklist da analise de custo-beneficio

Etapa Checklist
Geral o Foi adotada a abordagem incremental, comparando o cendrio “com projeto”
com o cenario “sem projeto”?
o O cendrio contrafactual (sem projeto) é o mais provavel?
o Foi selecionado um horizonte temporal adequado?
o Os efeitos do projeto foram identificados e monetizados?
o Foi utilizada a Taxa Social de Desconto?
o Aanalise econdmica é construida a partir de informagoes dos estudos de
demanda e de engenharia?
Identificagdo do projeto o Foram identificados e estimados os beneficidrios finais do projeto?
o Se o projeto for implementado como parceria, houve descricao adequada do
modelo de parceria, e foram precisamente identificados os parceiros publico
e privado?
o Foram consideradas todas as partes potencialmente afetadas?

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Etapa Checklist

Anélise socioecon6mica o Na presenca de distor¢oes relevantes de mercado, foram utilizados precgos
sociais para refletir o custo social de oportunidade dos recursos utilizados?

o Foram aplicados os fatores de conversao apropriados aos itens menos
significativos de insumos ndo comercializaveis?

o No caso de itens significativos comercializaveis, foi aplicado o fator de
conversdo da taxa cambial (FCTC)?

o Foi utilizado um prego sombra da mao de obra (PSMO) adequado para o fator
trabalho?

o Nos fluxos de caixa financeiros, houve conversdo dos precos de mercado para
precos sociais?

o Foram considerados os impactos de ndo mercado e as externalidades
relevantes na avaliacdo da viabilidade socioecondémica do projeto?

o Foram considerados os efeitos relacionados a mitigacdo e a adaptacdo a
mudanca climatica?

o Os valores unitarios para a quantificagdo de beneficios econdmicos e

externalidades, bem como seu crescimento real, com o passar do tempo,
foram adequadamente apresentados e explicados?

o Foram calculados os principais indicadores de viabilidade socioecon6mica
(AVSPL, TRE, B/C), considerando as categorias corretas de custos e
beneficios?

o Foram eliminados os possiveis riscos de dupla contagem?

o Ovalor social presente liquido é positivo? Se nao for, restam beneficios ndo
monetizados importantes a ser considerados?

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 147-149).

O “saiba mais” do Apéndice III deste referencial apresenta conceitos importantes sobre: (i) os
diferentes niveis de ACB; (ii) os indicadores de viabilidade do projeto; (iii) a taxa social de desconto; (iv)
a comparacao do cendrio-base com o cendrio do projeto; (v) a viabilidade socioeconomica x financeira dos
projetos. Contudo, em razdo da quantidade de detalhes relevantes, recomenda-se que os auditores avaliem,
com aten¢do, as premissas e os métodos de calculo presentes nos guias de ACB (Brasil, 2022) e M5D
(Brasil, 2022).

5.4. Avaliacao do viés do otimismo

Os projetos de infraestrutura, como qualquer outra iniciativa humana, tendem a sofrer pelo excesso
de otimismo em relagao aos custos, aos prazos e aos resultados esperados. O Green Book, maior publicagao
para guiar a analise de politicas, programas e projetos no Reino Unido, cita 65 vezes o termo “otimismo”.

De acordo com o guia Five Case Model, tanto no setor publico quanto no privado, “existe uma
tendéncia evidente e sistematica de os avaliadores de projetos serem otimistas”. O guia alerta que os
avaliadores sdo “inclinados a exagerar os beneficios e subestimar os prazos, assim como os custos, tanto de
capital quanto operacionais”. Dessa forma, o modelo preconiza que ¢ necessario corrigir essa propensao
por meio de ajustes explicitos para compensar esse viés. Também segundo o Guia Five Case Model:

A analise de sensibilidade ¢ empregada para testar suposi¢des relacionadas aos custos operacionais e
aos beneficios esperados. O ajuste pelo otimismo visa proporcionar uma estimativa mais precisa dos
principais parametros do projeto. A aplicacdo desses ajustes para corrigir o viés otimista é projetada
para complementar, ndo substituir, as boas praticas existentes no calculo de riscos especificos do projeto.
Além disso, busca incentivar uma abordagem mais precisa no custeio.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

De acordo com o Green Book (HM Treasury, 2022), “projecdes otimistas em vez de realistas
resultam em metas nao entregues e, se permitido em toda a linha, criam fracasso institucional”.

Assim, o referido guia preconiza que ajustes especificos sobre o viés do otimismo devem ser
incluidos desde o inicio do processo de escolha. Dessa forma, ¢ importante que o controle externo avalie se
foram feitas andlises sobre o otimismo das premissas. Sem isso, existe o risco de os estudos serem
irrealistas.

Exemplo de achado ou aplicacio

No caso de projetos de concessao rodoviarios brasileiros, a proje¢ao da demanda ¢ a variavel mais
sensivel a falhas de planejamento, sendo considerada a que mais afeta os resultados dos indicadores do
projeto. Uma variacdo expressiva na demanda pode inviabilizar a sustentabilidade econdmico-financeira
das concessoes e prejudicar diretamente os usuarios.

Uma pesquisa recente, intitulada “O viés do otimismo em concessdes rodovidrias: evidéncias,
causas e solucdes”, desenvolvida por Amorim (2023), analisou todas as etapas de concessdes rodoviarias
no Brasil, desde 1993. Esse estudo constatou que as demandas estimadas pelo governo ndo eram
tendenciosas. Porém, o viés do otimismo manifestava-se de forma consistente nas propostas feitas pelos
licitantes vencedores. A referida pesquisa concluiu que os concessiondrios superestimam o trafego
planejado, e, em média, o trafego real mostrava-se 18% abaixo das expectativas. Nas palavras do autor:

Os resultados sdo contundentes ao mostrar que existe um viés do otimismo nos estudos de demanda
elaborados pelos licitantes vencedores. Em outras palavras, praticamente todos foram erroneamente
otimistas na projecao de trafego. Esse erro impacta diretamente na receita, uma vez que frustra suas
expectativas de arrecadacdo com o projeto ¢ pode afetar diretamente a realizagdo dos investimentos
contratados e a prestagdo do servigo aos usuarios (Amorim, 2023).

A referida pesquisa também explicou os possiveis impactos negativos do excesso de otimismo na
prestagdo dos servigos e no cronograma dos investimentos, em fun¢do do risco moral e dos pleitos de
renegociagdo contratual, ao longo do tempo. Destacou que “uma consequéncia do viés do otimismo em
projetos de concessdo de rodovias pode ser a geragdo de negocios inviaveis e incapazes de prover os
investimentos e a manutenc¢ao adequada da via, prejudicando diretamente os usuarios”.

Diante das conclusdes do estudo, ponderou-se que era “alta a possibilidade de os concessionarios
aproveitarem a assimetria informacional e distorcerem a execugdo contratual. Isso os incentiva a ser
intencionalmente otimistas em relagdo as propostas, para, depois, recuperar o pre¢o durante a vigéncia da
concessao” (Amorim, 2023), mediante alteragdes contratuais.

Em razdo da gravidade dos efeitos do viés do otimismo para a efetividade das concessdes, o referido
trabalho apresentou quatro propostas para mitigar o problema: (1) “criar mecanismos de compartilhamento
do risco de trafego”; (2) “desincentivar propostas agressivas nas licitagdes”; (3) “incentivar o adimplemento
contratual”; (4) “limitar as renegociacdes contratuais”. Mais detalhes podem ser conferidos em Amorim

(2023).

O que pode ser avaliado?

e Se as analises de custo-beneficio e as projecdoes de demanda das concessdes e das PPPs
apresentam exames de sensibilidade para avaliar os riscos de variagdes de prazos, custos e
demandas em relagdo ao previsto. O objetivo de ajustar o viés de otimismo ¢ fornecer uma
avaliacdo mais realista das estimativas iniciais de custos, beneficios e tempo necessario para
implementar um projeto (Acordao 1.472/2022-TCU-Plenario);

e Se as avaliagdes fizeram um ajuste explicito para o viés de otimismo, com base em dados
estatisticamente confiaveis. O Green Book recomenda a aplicagdo de ajustes percentuais no
inicio de uma avalia¢do, que, idealmente, devem ser fundamentados na propria base de
evidéncias de uma organizagao para niveis histéricos de viés de otimismo. Contudo, quando
ndo disponiveis, podem ser utilizadas classes de referéncia do projeto com base em
pesquisas, desde que justificadas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Saiba mais

A importincia de considerar o viés do otimismo pode ser verificada no trabalho Cost
Underestimation in Public Works Projects: Error or Lie? — “Subestimativa de custos em projetos publicos:
erros ou mentiras” (em tradugdo livre), coordenado na Universidade de Oxford, pelo professor Bent
Flyvbjerg.

Na referida pesquisa, foram analisados 258 empreendimentos distribuidos em varios continentes,
que alcangavam, juntos, o montante de US$ 90 bilhdes (Flyvbjerg et al, 2002). O estudo referido mostrou,
com alta significancia estatistica, que os custos finais foram extrapolados em 9 a cada 10 projetos de
infraestrutura de transporte avaliados.

Os custos finais das ferrovias foram 45% superiores aos estimados no momento da tomada de
decisdo. As pontes e os tuneis custaram 34% a mais, enquanto as rodovias superaram o planejado em 20%.
De uma forma geral, os custos finais foram 28% superiores aos estimados.

De maneira a mitigar esse problema, o referido autor desenvolveu, com base nas pesquisas de Daniel
Kahneman, prémio Nobel de Economia, o0 método Reference Class Forecasting, para reduzir o excesso de
otimismo em propostas de investimento.

Diante da relevancia do assunto e para apoiar o TCU e a Olacefs, a GIZ contratou a Oxford Global
Project para adaptar essa metodologia a realidade brasileira, especificamente, no setor de transportes. Esse
produto também foi traduzido para o espanhol, de forma a ser disseminado em toda a América Latina e o
Caribe. Mais detalhes podem ser conferidos na pagina do TCU (portugués, espanhol e inglés).

Entre as varias constatagdes, o referido guia alertou para a falta de transparéncia e gestdo dos dados
brasileiros: “A falta de controle e transparéncia nos dados brasileiros inibe os esforgos para melhorar a
gestao dos projetos de infraestrutura brasileiros e reduzir a corrupgao politica no Brasil”.

A Oxford Global Project recomendou “uma coleta de dados transparente e abrangente: a coleta de
dados deve ser feita tanto no nivel do projeto quanto no nivel do contrato, com contratos claramente
atribuidos a seus respectivos projetos”, de forma a possibilitar calculos mais precisos de sobrecustos e
atrasos no cronograma, além de aumentar a transparéncia na aloca¢do dos custos do projeto entre os
contratos.

A referida entidade também alertou que a “coleta de dados deve incluir toda a vida 1til do projeto,
ndo apenas a fase de construcdo, permitindo avaliagdes mais abrangentes do desempenho ¢ o melhor
monitoramento dos custos do projeto”.

O relatdrio apontou que essas diretrizes poderiam ser usadas para melhorar as ofertas de servigos da
Olacefs quanto a participagdo ativa das ISC nos sistemas nacionais anticorrup¢ao.

O exame do viés do otimismo também foi recentemente incorporado ao Guia Geral de Analise
Socioeconomica de Custo-Beneficio de Projetos de Investimento em Infraestrutura (Brasil, 2022),
conforme pode ser conferido no quadro 9, a seguir.

Quadro 9. Analise de custo-beneficio e viés do otimismo

O viés de otimismo atua de forma subjetiva em pessoas comprometidas com um projeto de investimento
(politicos, dirigentes, técnicos etc.), motivando a realizacdo de projecdes pouco realistas, nem sempre
propositalmente, mas que acabam por subestimar custos de instalagao, de operacao, riscos ou o tempo
necessario para a conclusdao de projetos de infraestrutura, ao mesmo tempo que levam a superestimacao
dos resultados e beneficios esperados.

A partir da amostra de 2.062 projetos publicos de investimento de 104 paises, Flyvbjerg e Bester (2021)
constatou-se que, em média, ha um custo 43% maior e um beneficio 17% menor do que aqueles
originalmente estimados para projetos de infraestrutura. Isso demonstra a presenca recorrente do viés de
otimismo, que pode resultar em uma falsa atestacdo sobre o retorno socioeconémico de um projeto e
subsequente reducdo da eficiéncia na alocacdo dos recursos e na eficacia de politicas publicas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Para contornar tal problematica, Flyvbjerg e Bester (2021) sugerem quatro medidas importantes que
tendem a reduzir o viés de otimismo dentro de uma ACB:

i. A mitigacdo sistematica e efetiva do viés das projecdes para ACB, substituindo referéncias puramente
tedricas por projecdes baseadas em séries histdricas de projetos semelhantes.

ii. Aumentar os incentivos para a elabora¢do de uma andlise mais robusta por meio da responsabilizagdo
(skin-in-the-game) dos analistas e planejadores que elaboram as principais projecées.

iii. Aplicacdo de auditorias independentes que avaliem também as projec¢des utilizadas como dado de
entrada para a ACB.

iv. Submissao dos resultados da ACB e de suas proje¢des a processos publicos de participagado social (e.g.
consulta publica).

Fonte: Guia Geral de Andlise Socioeconémica de Custo-Beneficio de Projetos de Investimento em Infraestrutura (Brasil, 2022).

E importante destacar que o TCU ja recomendou a previsio de “mecanismos de correcio de desvios
de prazos, custos e disponibilidade de recursos provaveis, de modo a mitigar eventuais efeitos da utilizagao
de premissas otimistas”, conforme pode ser constatado no Acordao 1.472/2022-TCU-Plenario.

No mesmo sentido, a APMG (2016) ressalta as dificuldades de obtencao de financiamento bancario
em projetos com demandas imprecisas, conforme pode ser conferido no quadro 10, a seguir.

Quadro 10. Falhas na previsdo de trafego

Uma analise de 104 projetos de rodovias com pedagio realizada em 2005 pela Standard & Poor’s mostrou
que, em média, as projecbes de trafego excederam o trafego real do primeiro ano em 20 a 30 por cento.
Quando a demanda é superestimada, os projetos podem n3o gerar as receitas esperadas. E quase impossivel
obter financiamento bancario ou privado para um projeto que ndo inclua previsées de demanda sélidas com
analises de sensibilidade sobre os principais riscos (como aumento nos custos das matérias-primas ou
mudancas nos niveis de demanda).

A superestimac¢do da demanda também preocupa os governos, mesmo que o projeto seja financiado com
sucesso, pois pode resultar em projetos sem qualidade e, se houver apoio financeiro do governo para o
projeto, riscos fiscais significativos para o governo.

Fonte: APMG (2016).

Por fim, ¢ importante destacar que os beneficios também devem ser ponderados mediante
perspectiva realista. Neste caso, os beneficios provavelmente serdo menores do que os inicialmente
pensados, conforme pode ser exemplificado na tabela 1, a seguir. Observe que os valores sao hipotéticos.

Tabela 1. Redu¢ao dos beneficios em funcdo do viés do otimismo

Categorias e Classes

dos Beneficios

Beneficios Quantificaveis |por exemplo, 0,5 0,75 milhdo 1,2 milhdes

Descontados milhdo

% do Viés do Otimismo por exemplo, 20% 20% 20%

Valor Liquido por exemplo, 0,4 0,6 milhdo 0,96 milhdo
milhdo

Fonte: Brasil (2022, p. 116).
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5.5. Consisténcia da Avaliacio de Impacto Ambiental e Social

O Modelo de Cinco Dimensdes preconiza que a avaliagdo de impacto ambiental e social em projetos
deve ser conduzida de maneira abrangente e consistente, considerando os principios de sustentabilidade.

O MS5D pode “ser usado para incorporar os principios de sustentabilidade em todas as dimensdes
para que os projetos de infraestrutura resultantes alcancem ampla gama de beneficios e resultados para além
dos servigos imediatos fornecidos pelos ativos” (Brasil, 2022, p. 32). As questdes de sustentabilidade sdo
agrupadas sob a perspectiva do ESG, sigla inglesa para Environmental, social, and corporate governance,
traduzida para o portugués como o “O meio ambiente, o aspecto social e a governanga corporativa”.

O Guia do M5D, adaptado a realidade brasileira, enfatiza a necessidade de “incluir critérios ESG
desde o inicio para enquadrar os objetivos do projeto”; “considerar questdes de sustentabilidade em cada
etapa do processo de desenvolvimento de business case”; “gerenciar riscos, aumentar oportunidades e
envolver as principais partes interessadas (incluindo grupos vulneraveis) para garantir que tenham voz na
concepgdo e implementacao da infraestrutura local”; “otimizar a sustentabilidade do desenho do projeto”

(Brasil, 2022, p. 32).

A anélise ambiental deve ter um enfoque transversal. No que tange a Dimensdo Estratégica, o
projeto deveria mostrar o seu alinhamento com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel, “o que
permite alcangar resultados mais amplos e ajuda os potenciais investidores a entenderem os objetivos do
projeto” (Brasil, 2022, p. 33). No ambito da Dimensao EconOmica, tem-se “uma oportunidade para
demonstrar rigorosamente e, sempre que possivel, quantificar beneficios ambientais, climaticos e de
sustentabilidade mais amplos de diferentes opg¢des de projeto” (Brasil, 2022, p. 33-34). Além disso, para
que os governos tenham acesso a linhas de financiamento sustentavel, “os processos de certificagdo de
titulos climaticos geralmente exigem uma demonstracdo de como um projeto especifico reduzira as
emissoes de gases de efeito estufa” (Brasil, 2022, p. 34).

De acordo com o BID (2024, p. 59), “os riscos e a mudanga climatica podem influenciar nos custos
e beneficios da Avaliacao de Custo-Beneficio (ACB)”. Assim, recomenda-se realizar, primeiro, uma andlise
de custo-beneficio para o projeto e, na sequéncia, examinar como diferentes cendrios climaticos podem
impactar a ACB.

Dessa forma, a analise dos auditores deve abranger a dimensao ambiental, as repercussdes sociais e
os potenciais riscos, alinhando-se com as melhores praticas internacionais. E imperativo que a avaliagio
seja conduzida com base em critérios claros e objetivos, garantindo a identificacdo precisa dos impactos e
a ado¢do de medidas mitigadoras apropriadas.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A avaliagdo de impacto ambiental e social ¢ vital para garantir que os projetos atendam aos
requisitos de sustentabilidade e minimizem os danos ao meio ambiente ¢ as comunidades afetadas. Além
de ser um requisito legal nos paises desenvolvidos e na maioria dos paises em desenvolvimento, a avaliagdo
¢ crucial para evitar lacunas e assegurar que todos os aspectos relevantes sejam devidamente considerados,
proporcionando uma visao holistica dos impactos do projeto.

Neste contexto, o TCU tem agregado ao indice de governanca e gestao dos 6rgaos e das entidades
da administracao publica federal (IGG), mensurado de longa data, dimensdes para avaliar a efetividade dos
resultados nos setores diversos, com destaque para o &mbito social e 0 meio ambiente (TCU, 2024a).

Uma publicagdo do IPEA (https://repositorio.ipea.gov.br/handle/11058/6800) também valorizou a
atuagdo do controle externo na tematica, valendo destacar o seguinte trecho:

Certamente os que sdo avessos ao controle ndo aprovardo a atuagdo ambiental do TCU, argumentando
que a Corte de Contas nio realiza satisfatoriamente seu trabalho precipuo de julgamento de contas e que
novas areas de atuacdo constituem diversionismos ou modismos que ndo contribuirdo para incrementar
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a produtividade do controle externo. Trata-se de um raciocinio fragil, que desconsidera o papel central
que a questdo ambiental crescentemente representa na gestdo governamental do século XXI, bem como
as expressivas consequéncias econdmicas € sociais advindas de omissdes ou falhas na execugdo das
politicas ambientais, € os seus impactos sobre a administragéo publica. Assim, ao contrario do enunciado
conservador, o controle externo da gestio ambiental situa-se no “nicleo duro” da missdao das
Cortes de Contas, de assegurar a efetiva e regular gestdo dos recursos publicos, em beneficio da
sociedade, e contribuir para o aperfeicoamento da administragdo publica.

Para os casos em que a responsabilidade pelas agdes relacionadas aos impactos ambientais e sociais
recaem sobre o poder concedente, ¢ essencial que a ISC avalie a consisténcia do planejamento
governamental para a execugdo dessas agdes. Esse procedimento mitiga riscos de atrasos e entraves na
execugdo do empreendimento decorrentes das seguintes dificuldades, entre outras: 1) obten¢do de licencas
ambientais; i1) cumprimento de condicionantes ambientais; iii) processos de desapropriacdo e desocupacao;
iv) realocagdo ou reassentamento de populagdes atingidas pelo empreendimento; v) remocao de
interferéncias, como rodovias, ferrovias, sistemas de abastecimento de 4gua etc.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU analisou diversos aspectos ambientais de uma concessdo rodoviaria localizada em plena
Amazonia Legal (BR-163/MT/PA e BR-230/PA). O segmento fiscalizado tem a extensdo de 970 km, do
entroncamento da BR-163 com a rodovia MT-220, em Sinop (MT), ao acesso do Porto de Miritituba, em
Itaituba (PA).

Na oportunidade, o TCU constatou que existiam, pelo menos, 37 condicionantes ambientais
pendentes do EVTEA. Essas obriga¢des deveriam ser cumpridas pela futura concessionaria, inclusive as
que, posteriormente, viessem a ser estipuladas, bem como caberia a ela solicitar as licengas de operagdo, o
que poderia aumentar as chances de litigio entre as partes. O TCU salientou a importancia de avaliar, nos
processos de concessao rodoviaria, o licenciamento e as condicionantes ambientais, sobretudo, no caso em
exame, em que o trecho a ser licitado estava inserido, integralmente, na Amazonia Legal.

As condicionantes ambientais correspondiam a um valor monetario expressivo. Segundo estimativa
feita pelo governo, seriam necessarios cerca de R$ 354 milhdes para o atendimento dessas condicionantes,
que iam “desde a compensagdo ambiental, o replantio de vegetacdo, a rogada, os repasses para
subprogramas de apoio a comunidades indigenas, a implantagdo e a manutencdo de acessos € ramais para
terras indigenas, os custos de profissionais, entre outros” (voto do Acordao 4.037/2020-TCU-Plenario).

Com o intuito de mitigar violagdes contratuais, refor¢ar a seguranca juridica e reduzir litigios entre
o setor publico e a concessiondria, a decisdo mencionada exigiu que fossem estabelecidas clausulas
contratuais claras quanto a obrigacdo da futura concessiondria de assumir a responsabilidade pelas
condicionantes ambientais ainda pendentes da fase de implementacao.

Ap6s examinar os estudos, o TCU determinou a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres
(ANTT) que, antes da publicacao do edital, estabelecesse regras contratuais claras e objetivas concernentes
as obrigacoes da futura concessiondria de assumir a responsabilidade pelas condicionantes ambientais a ser
atendidas, inclusive referentes a terras indigenas.

O que pode ser avaliado?

e Verificar as andlises apresentadas nos projetos em relagdo a avaliagdo de impacto ambiental
e social;

e Verificar a abrangéncia das avaliagdes, a consisténcia dos dados apresentados, a eficacia das
medidas mitigadoras propostas e a participacao publica no processo;

e Quais fatores, entre os elementos dos projetos, podem ser classificados como riscos
socioambientais e fundidrios relevantes, bem como grandes interligagdes e interferéncias;

e Se esses riscos, responsabilidades e agdes associadas se encontram devidamente alocados
entre as partes;
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e (aso seja do poder concedente a responsabilidade pelas agdes relacionadas aos impactos
ambientais e sociais, verificar a consisténcia do planejamento governamental para a
execucao dessas acdes, bem como sua aderéncia ao cronograma do empreendimento;

Se foram avaliados e tratados os conflitos urbanos e os com outras estruturas preexistentes;
Se foram avaliadas e tratadas as desocupagdes e as desapropriagdes necessarias a execugao
do empreendimento, bem como se estdo de acordo com a legislagdo pertinente;

Se os precos estimados para as desapropriagdes estdo em conformidade com os de mercado;
Se foram avaliadas e tratadas as compensacdes sociais necessarias a execugdao do
empreendimento, bem como se estdo de acordo com a legislacio pertinente;

e Se foram avaliados e tratados a realocagado e o reassentamento de populacoes atingidas pelo
empreendimento, bem como se estdo de acordo com a legislacio pertinente;

e Se foram considerados os riscos climaticos relacionados a alteragdes nas condi¢cdes médias
(de temperatura, escassez de dgua, altera¢do de precipitacdes etc.) bem como na frequéncia
e na intensidade de desastres naturais (ondas de calor, secas, tempestades, ciclones etc.).

Saiba mais

Em prorrogacdes antecipadas no setor portudrio, especificamente em contratos de arrendamento, o
TCU (Acordao 148/2024-TCU-Plenario) ressaltou a relevancia da avaliagdo do EVTEA e da consequente
demonstra¢do do efetivo interesse publico para a prorrogagao:

Especialmente quando se considera que o respectivo projeto executivo apenas ¢ apresentado em até 12
meses depois da assinatura do termo aditivo, verifica-se que o0 EVTEA é o documento que
efetivamente subsidia a avaliacio da prorrogacio e, por isso, nio podem ser dispensadas as
verificacoes da coeréncia do modelo proposto, da eficiéncia do desenho operacional e da validade
das informacdes relacionadas.

Ha de se destacar que nas prorrogagdes antecipadas eventuais fragilidades no exame do EVTEA tém
ainda maior importancia, haja vista que: i) nio estio submetidas a processo concorrencial; (ii) a
elaboracao dos estudos de viabilidade fica a cargo da prépria arrendataria, interessada maior na
dilacdo de prazo do seu contrato; (iii) existe clara assimetria de informacio em relacio a diversos
parametros de custos, receitas, desempenho e outros que alimentam o fluxo de caixa; (iv) ndo sdo
realizadas audiéncias ou consultas publicas prévias a prorrogacfo. (grifos meus)

17. Desde a citada decisdo, o Tribunal ja havia apontado para a importancia da analise do EVTEA das
prorrogagdes antecipadas a ser conduzida pela Antaq por meio do exame das premissas e hipdteses dos
modelos que embasaram os estudos, além da verificagdo dos custos, da eficiéncia do terminal e do
projeto apresentado, como forma de avaliar a presenga do interesse ptiblico nas intervengdes pretendidas
pelo parceiro privado.

Convém também mencionar as ponderacdes do governo brasileiro quanto a importancia de
considerar o ESG nos projetos de infraestrutura (cf. quadro 11).

Quadro 11. Foco ESG: crescimento e infraestrutura inclusivos

A infraestrutura sustentavel deve fornecer beneficios de longo prazo para ajudar a construir economias e
comunidades mais resilientes e inclusivas.

O crescimento inclusivo refere-se as oportunidades de crescimento econ6mico que se espalham pela
sociedade e ndo acentuam as desigualdades e a exclusdo social. No Reino Unido, tem-se referido a
crescimento inclusivo como “levelling up”.

Ainfraestrutura inclusiva aumenta a inclusdo social e garante que nenhum individuo, comunidade ou grupo
social seja excluido ou impedido de se beneficiar de uma melhor infraestrutura.

Uma infraestrutura eficiente e que funcione bem pode promover a inclusdo ao expandir o acesso a servigos
vitais e melhorar as oportunidades econGmicas para todos. SupGe-se frequentemente que o investimento
em infraestrutura ira desencadear, automaticamente, o crescimento econdmico que beneficiara os mais
pobres; no entanto, se as necessidades de todas as pessoas ndo forem consideradas durante e na entrega
do projeto de infraestrutura, ha o risco de que segmentos da sociedade possam ser excluidos ou afetados
negativamente.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2591847

BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 45

(..))

Para garantir que os projetos de infraestrutura sejam inclusivos, todos os segmentos da sociedade e uma
ampla variedade de comunidades precisam ser consultados sobre o impacto dos projetos de infraestrutura
propostos. Isso deve ocorrer ao desenvolver a Dimensao Estratégica e ao serem consultadas as principais
partes interessadas durante os workshops estratégicos, seguido pelas avaliagdes sociais e ambientais
complementares na Dimensao Econdmica, bem como ser revisto no processo de engajamento das partes
interessadas na Dimensdo Gerencial. Os principios de design universal devem ser incorporados nas
especificagdes de aquisicao concluidas na Dimensdo Comercial, e as consultorias de equidade social e de
analise de efeitos distributivos devem ser consideradas como parte das atividades de monitoramento e
avaliacao descritas na Dimensao Gerencial.

Fonte: Brasil (2022, p. 40 ¢ 41)

Por fim, ¢ importante que os instrumentos da politica ambiental sejam considerados na analise de
custo-beneficio, conforme comentado anteriormente, e explicados no quadro 12 a seguir, com mais
detalhes.

Quadro 12. A ACB e os instrumentos de politica ambiental

A ACB completa é um instrumento estratégico que subsidiara as decisGes do governo quanto a
investimentos em projetos de infraestrutura, fundamentada por um planejamento integrado de longo
prazo. Para uma maior consisténcia e adequacdo da ACB, este Guia reforca a necessidade de que a varidvel
ambiental seja incorporada a etapa de planejamento dos projetos, subsidiando as avaliagdes quanto aos
seus custos e beneficios socioeconémicos. Nesse contexto, a avaliagdo ambiental mais condizente deve ser
estratégica e sistémica, e deve ser realizada de forma integrada as diretrizes politicas e de planejamento
setoriais. Avancando-se na etapa de estruturacdo de projetos, dois instrumentos da Politica Nacional de
Meio Ambiente serdo empregados para a avaliacdo da componente ambiental especifica daqueles
empreendimentos ou atividades que forem priorizados pelo setor publico: a avaliacdo de impacto ambiental
e o licenciamento ambiental. Esses instrumentos subsidiardo as decisGes publicas quanto a aprovagdo do
projeto individual, sob a perspectiva da viabilidade ambiental.

Para tanto, nesse processo sao realizados estudos ambientais especificos, adequados ao potencial de gerar
poluicdo e de causar degradagao ambiental do empreendimento, a serem definidos e exigidos pelo drgao
ambiental competente em procedimentos especificos de licenciamento ambiental.

Os estudos, dos quais destaca-se o Estudo de Impacto Ambiental e respectivo Relatério de Impacto
Ambiental (EIA/RIMA) — exigido para os empreendimentos com potencial de causar significativa degradacdo
ambiental — contemplam: 1) um diagndstico ambiental; 2) a avaliacdo de impactos ambientais, por meio da
qual deve-se avaliar e demonstrar o encadeamento causal entre a) as atividades e aspectos ambientais
decorrentes da instalacdo e operagdo do empreendimento, b) a interagdo destes com os recursos e
processos diagnosticados na area de estudo que, por sua vez, resulta na geracdo de impactos ambientais,
positivos ou negativos, c) sobre os quais devem ser aplicadas medidas para evita-los, mitigd-los ou
compensa-los (impactos negativos) ou potencializa-los (impactos positivos); e 3) o resultado desse processo
avaliativo que culmina em um progndstico que subsidia a tomada de decisdo do 6rgdao ambiental quanto a
emissao de licengas ambientais (licenga prévia, licenga de instalagao e licenga de operagdo) que indicardo
as medidas e condi¢es a serem atendidas para que o projeto se mantenha ambientalmente vidvel ao longo
de suas fases de concepcdo/localizagdo, instalacdo, operacdo e desativagdo.

Fonte: Brasil (2022, p. 70-71).

Nessa mesma linha, o Ministério da Economia elaborou um Anexo do Guia ACB, denominado
Avaliagdo de Metodologias de Levantamento de Risco Climatico e Fontes de Dados e Informagdes
Climaticas (Brasil, 2022). O documento apresenta os conceitos e as ferramentas basicas para incorporagao
dos riscos associados @ mudanga do clima na andlise socioecondmica dos projetos de infraestrutura.

Esse trabalho indica trés etapas de avaliagdo dos riscos climaticos em projetos de investimento de
infraestruturas:
a) Etapa 1 - Triagem do risco climatico: o projeto e seu contexto estdo sob risco climatico?
b) Etapa 2 - Avaliacdo e analise do risco climdtico: como as ameagas climaticas afetam a
performance do meu projeto?
c) Etapa 3 - Tomada de decisdo considerando a componente climatica.
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6. ANALISE DA DIMENSAO COMERCIAL

6.1. Contextualizacao

A dimensdo comercial visa avaliar se o projeto ¢ comercialmente vidvel e qual opcdo escolhida
resulta em uma aquisi¢do bem-sucedida, decorrente de um negocio bem estruturado entre o setor publico e
os parceiros privados selecionados. Uma proposta vidvel requer a compreensdo do funcionamento do
mercado e uma visao realista da capacidade dos fornecedores, buscando uma alternativa que seja vantajosa
para os dois lados (HM Treasury, 2018, p. 9).

Essa dimensdo ocupa-se com diversos aspectos, tais como o planejamento do negdcio, a estrutura
contratual, a correta alocagdo e o gerenciamento dos riscos € as estratégias de licitagdo e contratacao (Brasil,
2022, p. 8).

A pergunta chave para a dimensdo comercial é: “O projeto contém o modelo de contratagdo mais
adequado?” (Brasil, 2022, p. 8). Além disso, deve-se responder a indagacdo sobre quem vai gerenciar cada
risco envolvido (HM Treasury, 2022), cuja resposta deve perpassar a identificacdo e a analise dos riscos e
as agdes a ser tomadas para mitiga¢do e gerenciamento dos riscos. Por fim, ha a avaliagdo da parte com
maior condi¢do de mitigar ou gerenciar o risco.

A dimensado comercial coaduna-se com os principios do G20 para infraestrutura. A seguir, no quadro
13, sdo sintetizadas algumas perguntas orientadoras desta dimensao com o foco no controle externo.

Quadro 13. Questdes-chave do G20 para a dimensao comercial

e Foirealizado um teste de mercado inicial que garante ser possivel desenvolver uma estrutura contratual
financidvel e atrativa para potenciais licitantes?

e O desenvolvimento da estratégia de contratacdo atenderd aos principios de igualdade, transparéncia e
justica e aos principios do G20 de viabilidade comercial e capacidade de custeio a longo prazo?

e Orrisco pode ser alocado entre as partes?

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 102).

A dimensdo comercial compreende também um processo de andlise e revisao dos documentos que
estabelecem os termos e as condigdes de uma concessao ou uma PPP. Esta avaliagdo normalmente ¢
realizada por uma equipe com experiéncia em direito administrativo e contratos publicos. O objetivo ¢
assegurar que o contrato esteja em conformidade com a legislacdo, proteja os interesses da coletividade e
seja justo e equitativo para as partes.

No ambito do controle, a avaliacdo juridica ¢ abrangente e deve considerar varios aspectos. Antes
de tudo, deve-se verificar se o processo esta em conformidade com as leis e os regulamentos pertinentes.
Deve-se avaliar se o contrato estd em conformidade com os principios que norteiam a administragdo publica
e se tem aptidao para cumprir os objetivos propostos. Isso inclui a verificacao de clausulas que estabelecem
as obrigacdes ¢ as responsabilidades das partes, os mecanismos de fiscaliza¢do e controle, as penalidades
por descumprimento do contrato ¢ as disposi¢des para a resolugio de disputas. E também importante checar
se o contrato € claro, preciso e completo, sem ambiguidades ou omissdes que possam levar a disputas ou
mal-entendidos no futuro.

6.2. Avaliacdo da opcao de contratacao

O MS5D preconiza que os gestores devem identificar os servigos necessarios a ser contratados,
refletir sobre a possivel estrutura contratual e realizar uma pesquisa de mercado para compreender os
potenciais licitantes e financiadores do projeto.
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A escolha da modalidade de contratacdo do projeto deve ser baseada em principios de custo-
beneficio a partir de uma perspectiva governamental. Considerando que existem muitas prioridades de
investimento que concorrem com 0s mesmos recursos publicos, a decisao de investir deve ser fundamentada
em uma perspectiva global do governo e ser separada da forma de contratar e financiar o projeto (OCDE,
2012). Assim, o governo deve, inicialmente, escolher seus projetos prioritarios e, depois, avaliar as
melhores formas de contratagao e financiamento.

E importante destacar que as alternativas de implementagao do projeto tém implicagdes diretas sobre
o0 seu retorno socioecondmico. Dessa forma, essas escolhas devem ser consideradas na ACB. Por exemplo,
a cobranga direta de tarifas pode afugentar potenciais usuarios. No caso de rodovias, o pedagio pode fazer
que alguns usudrios viagem menos ou busquem rotas alternativas. Por consequéncia, a reducdo de demanda
impacta os beneficios, por isso deve ser considerada na anélise socioeconomica.

Por outro lado, se o projeto ¢ financiado inteiramente pelos recursos fiscais governamentais,
arrecadados por meio de tributos, gera um onus a sociedade. Dessa forma, deve ser feito um ajuste no preco
sombra do gasto publico. Ademais, existe a precificagdo do risco, que altera os custos do empreendimento.
Em tese, quanto maior o risco transferido ao contratado, maior serd o custo total que ele cobrard (Brasil,
2022).

O quadro 14 a seguir ilustra as principais vantagens e desvantagens de parcerias publico-privadas
(PPPs e concessdes) em relagdo as contratagdes publicas tradicionais. Observa-se que essas vantagens ¢
desvantagens nao sdo absolutas e devem ser verificadas caso a caso. Por exemplo, algumas concessoes
podem ter custos de preparacdo menores do que projetos de obras publicas. Além disso, o fato de as
concessdes requererem maior quantidade de estudos e andlises ndo € necessariamente um ponto negativo,
visto que isso pode gerar melhores resultados.

Quadro 14. Parcerias versus obra publica tradicional: forgas e fraquezas segundo o Guia de Analise de Custo-
Beneficio (Brasil, 2022)

Forgas das parcerias Fraquezas das parcerias
e Aumenta eficiéncia, menores custos, inclusdo e Maiores custos de preparagao do projeto
social, melhora bem-estar e Elevados custos de supervisdo e regulacdo em
e Adicionalidade (crowd-in) do financiamento todas as fases, inclusive construcdao e
e Acelera programa de investimentos operagdo
e Melhora qualidade do servigo, cobertura e * Mais longo tempo de preparagdo do Projeto
Confiabilidade e Requer mais e melhores estudos e andlises
e Aumenta acesso a servicos publicos prévias dos projetos que via contratacao de

~ L obras tradicionais
e Reduz pressdo sobre orcamento publico

) e Vulnerdvel a lances agressivos e inexequiveis
o Efeito empacotamento: resolve o problema de

recuperacdo e manuten¢do ao internalizar  Vulneravel a conflitos e renegociagdes

seus custos no operador privado e Depende de financiamento de longo prazo
e Transfere riscos ao operador privado e Sujeita a propostas ndo solicitadas
e Reduz custos e atrasos na construgdo e Suscetivel a passivos contingentes

e Maior transparéncia do investimento

e Foco no nivel de servigo, ao invés de ativos
fisicos

Fonte: Brasil (2022, p. 142).
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A escolha de uma modalidade de contratagdo, seja obra publica, seja concessdo, seja PPP, deve ser
feita com cuidado para evitar riscos indesejaveis e garantir a forma mais eficiente de alcangar os objetivos
almejados.

Ainda que exista discricionariedade para as decisdes que os gestores venham a adotar em relacao a
forma escolhida para a efetivagdo de prestacdo do servigo publico, ¢ importante que as premissas estejam
devidamente justificadas e que haja um nexo causal entre elas e a solugdo proposta.

Nesse sentido, uma decisdo devidamente motivada deve abranger aspectos, como o nivel de servigo
publico considerado adequado, a capacidade dos usuarios de arcar diretamente com os custos associados e
a disponibilidade orcamentaria para que o Estado venha a pagar diretamente pelos servicos.

No caso do Brasil, a legislacdo sobre as PPPs exige um estudo técnico antes da licitagdo que deve
demostrar a vantagem e a oportunidade de escolher a PPP com razdes que justifiquem essa opcao (Lei
11.079/2004, art. 10, inciso I, alinea a).

Assim, a justificativa da forma de contratacdo deve demonstrar claramente que a opg¢ao escolhida ¢
aquela que maximiza o interesse publico e minimiza os riscos de insucesso.

Exemplo de achado ou aplicacio

A experiéncia do Tribunal de Contas do Distrito Federal (TCDF) pode ser destacada em relacdo a
fiscalizacao de PPP sob a modalidade de concessdo patrocinada, para implementagao do Sistema Integrado
VLT (Veiculo Leve sobre Trilhos) em importante avenida da capital.

A atuacdo de controle externo permitiu a adocao de providéncias tempestivas da administra¢ao
publica do DF na avalia¢do das opgdes de contratagio:

Questiona-se a inclusdo da Fase III no ambito da presente PPP: (i) que a prestacao do servico objeto da
PPP prescinde das obras integrantes da Fase III, (ii) que essa Fase ndo afeta a demanda prevista
(quantidade de passageiros) pelo VLT e (iii) que tal Fase poderia ser executada como obra comum,
possivelmente com maior concorréncia e, portanto, desagio em relagdo ao or¢amento referencial.

Assim, a SEMOB deve expor as razdes pelas quais optou por incluir a Fase III no objeto da presente
contratagdo, apresentando um estudo de forma a demonstrar a vantajosidade dessa op¢do para a
Administra¢ao Publica em detrimento de se realizar uma contrata¢ao especifica para a execucao
dessas obras em momento oportuno.

25. No que diz respeito a obrigatoriedade das Fases II e 111, destacou a SEMOB:

Esclarecimentos: Apos avaliacido dos argumentos apresentados no item 1.1 do Relatorio de Analise
Técnica do TCDF, optou-se por excluir a Fase III do objeto do futuro empreendimento. Pelos
motivos que serdo expostos nos esclarecimentos relativos ao item 2.2, propde-se a manutengao da Fase
II. Quanto a discricionariedade, embora fosse essa a ideia original, optou-se por ajustar a modelagem,
tornado obrigatoria a execugdo da Fase II. [...]

A supressdo da Fase III se coaduna com a opinido deste Corpo Técnico (Processo TCDF 8644/20,
https://www2.tc.df.gov.br/4-consultas/consultas/).

O que pode ser avaliado?

e Se foram consideradas as possiveis alternativas de implementagdo do projeto (Brasil, 2022,
p. 150). Segundo a OCDE (2017), “Projetos especificos também devem ser avaliados caso
a caso para identificar o modo de entrega mais apropriado em obras publicas, parcerias
publico-privadas (PPP) ou concessdo”;

e Se foram avaliados os custos, os beneficios e os riscos, ao analisar as alternativas de
contratacdo. Também segundo a OCDE, “avaliar os custos e os beneficios das diferentes
opg¢des deve permitir que os paises reconsiderem suas escolhas de entrega de infraestrutura
e identifiquem onde uma mudanca pode agregar valor” (OCDE, 2017);
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e Se sdo adequadas as justificativas apresentadas para a op¢ao de contratagao escolhida;

49

e (Como a experiéncia internacional resolve problema publico similar ao analisado no caso
concreto, verificando se ha casos compardveis cujas solugdes adotadas ndo foram

consideradas como opg¢des de contratagdo vidveis;

e No caso de PPPs, o Green Book (HM Treasury, 2022) recomenda que devem ser
consideradas varias questdes conforme as sintetizadas no quadro 15, a seguir. Os auditores
podem utilizar as questdes elencadas como inspiracdo para avaliar a consisténcia ¢ a

abrangéncia das justificativas utilizadas na documentagdo da intervencgao.

Quadro 15. Questdes a ser respondidas quando o governo escolhe uma PPP

Alocacgao e gerenciamento de risco pelo setor privado

A organizagdo responsavel tem certeza de que a alocacdo ideal de riscos e a entrega de servigos sdo
alcangadas por meio de um modelo de entrega de PPP, incluindo transferéncia pratica de risco para o
setor privado para a melhor gestdao?

O setor privado é capaz de gerenciar os riscos associados ao programa de forma mais eficaz do que a
organizacgao responsavel?

A demanda de servigos e os riscos de renda foram totalmente avaliados no contexto da duragao
proposta do contrato para a opgao PPP?

Flexibilidade operacional

A organizacao responsavel tem certeza de que ha um equilibrio adequado entre o grau de flexibilidade
operacional desejado e a contratac¢do a longo prazo, com base no investimento de capital inicial?

O servico pode ser implementado sem restringir inaceitavelmente a organizacao responsavel na entrega
de valor pelo dinheiro de futuros objetivos operacionais?

Equidade, eficiéncia e responsabilidade

A organizagdo responsavel tem certeza de que nao ha fatores que signifiquem a prestacdo direta de
servicos ser necessaria, em vez de um contrato de PPP?

Inovagao pelo setor privado

Existe espaco para inovagdo no projeto da solugdo ou na prestacao de servicos, incluindo a necessidade
de remocado de restrigdes pela organizagdo do setor publico?

Duragao do contrato e valor residual

A organizacao responsavel tem certeza de que as vantagens e as desvantagens da duracdo do contrato
proposto sdo compreendidas?

Esta consideracdo deve incluir até que ponto a demanda futura de servicos pode ser razoavelmente
prevista, a vida util esperada de quaisquer ativos, qual o uso esperado de qualquer ativo ou servico
poderia ser pds-contrato, o valor residual de quaisquer ativos e a acessibilidade do contrato.

Incentivos e monitoramento

Os contratos podem ser elaborados para evitar incentivos perversos para o setor privado? Os parceiros
do setor privado sdo ativamente capazes de gerenciar os riscos que terdo e serdo responsabilizados por
fazé-lo?

A organizagdo responsavel deve avaliar se os incentivos para entrega ou niveis de servico podem ser
aprimorados por meio do mecanismo de pagamento PPP proposto. Eles também devem estar satisfeitos
de que o servico pode ser avaliado de forma independente em relagdo a um padrdo acordado.
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O mercado
e O setor privado é capaz de entregar o resultado necessario?

e A organizagdo responsavel deve avaliar se existe um mercado significativo com capacidade suficiente
para esses servicos no setor privado.

e Eles também devem avaliar se ha apetite suficiente pelo mercado e se outros projetos semelhantes
foram licitados para o mercado.

e Os potenciais parceiros privados tém os recursos financeiros e gerenciais para gerenciar os riscos que
estdo assumindo?

Escala de tempo

e A organizagdo responsavel deve garantir que a aquisicdo seja viavel dentro do prazo necessdrio e que
haja tempo suficiente para a resolugdo dos principais problemas de aquisi¢do.

Habilidades e recursos

e Aorganizagao responsavel deve garantir que tenha a experiéncia e a capacidade de gerenciamento para
definir, entregar e apoiar o servigo durante toda a aquisi¢do e o periodo de entrega subsequente.

Fonte: Adaptado de Green Book (HM Treasury, 2022).

Por fim, ¢ importante destacar que o Banco Mundial recomenda as potenciais PPPs serem
“identificadas e comparadas com outras prioridades de investimento publico com base em um plano
integrado de infraestruturas e em uma analise econdmica rigorosa da relacao custo-beneficio”. Além disso,
ressalta a necessidade de avaliar as implicagdes fiscais das PPPs, incluindo seu tratamento or¢gamentario e
contabil (Banco Mundial, 2018).

Saiba mais

O Guia de Certificagdo em PPPs da AMPG esclarece a importancia de o governo avaliar
previamente se o projeto € viavel neste modo de contratagdo: “para evitar o risco de despender recursos na
analise e na estruturacdao de um projeto de PPP inviavel, o governo deve determinar se o projeto faz sentido
enquanto PPP” (APMG, 2016, cap. 3, p. 32).

O referido guia apresenta questdes-chave (cf. quadro 16) que devem ser respondidas para tomar a
decisdo sobre a forma de contratagdo, considerando a capacidade de pagamento do projeto. Sob a 6tica do
controle, ¢ importante verificar se as justificativas do projeto apresentam a motivacao clara da tomada de
decisdo.

Quadro 16. Questdes-chave sobre o projeto

1. O projeto pode ser custeado no sentido de que as tarifas de usudrio exigidas ou o comprometimento a
longo prazo do orgamento do governo sejam acomodaveis? Esta questdao deve ser considerada antes da
avaliacdo do potencial do projeto enquanto PPP;

2. Se a resposta a pergunta 1 for “ndo”, a entrega tradicional ndo é possivel, mas o projeto ainda pode ser
avaliado enquanto PPP, caso em que hd uma pergunta adicional a ser respondida: “existem estruturas
inovadoras disponiveis que podem tornar o projeto pagdvel se entregue por meio de PPP?” Por exemplo,
uma PPP pode dar oportunidades sinérgicas de desenvolvimento comercial ao setor privado, o que reduz a
necessidade de cobrancas de tarifas de usuario ou acomodac¢do orcamentaria;

3. Supondo que o projeto seja vidvel a longo prazo, a questdo final é sobre o fluxo de caixa para o governo
a curto prazo. Isso deve ser considerado tanto no contexto da entrega tradicional quanto no modelo de PPP.
A questdo é: “existem restricdes ao financiamento do governo (por exemplo, restricdes de empréstimos) de
tal forma que, embora o projeto seja vidvel a longo prazo, o governo nao pode financiar seu investimento
no projeto, a curto prazo?” Se a resposta for “sim”, finalmente, chegamos a questao de saber se uma PPP
pode ser estruturada para superar esse problema.
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O resultado do teste de adequacao pode ser um dos seguintes:

e O projeto parece sélido enquanto PPP e pode avancar para a proxima fase;

e O projeto ndo é adequado como PPP. A avaliacdo do projeto pelos métodos tradicionais de contratagdo

é recomendada se houver orgamento publico disponivel;

e Faltam informacgGes relevantes sobre o projeto ou é necessario esclarecer determinadas incertezas.
Neste caso, o avaliador deve declarar os pontos fracos do projeto e recomendar uma andlise mais

aprofundada pela autoridade contratante.

Processo de tomada de decisao da pré-avaliagao

SATISFATORIO

TESTE DA
ADEQUABILIDADE

DARRE NAO ADEQUADO

ENQUANTO PPP
(desde que o projeto ol

seja economicamente

AVANCA PARA
A AVALIACAO

DISPENSADO ENQUANTO
PPP E PROCEDER A
AVALIAGCAO DA IMPLEMENTACAQ
DO PROJETO SOMENTE COM
RECURSOS PUBLICOS

razoavel e vidvel

FALTA INFORMACAQ
OU HA NECESSIDADE
DE SE ESCLARECER
ALGUMAS INCERTEZAS

RECOMENDAR ESTUDOS
ADICIONADOS ANTES
DE AVANCAR PARA
A PROXIMA FASE

Fonte: Adaptado de APMG (2016, cap. 3, p. 33).

O guia da APMG também esclarece que a fase de avaliacdo permite “filtrar projetos que ndo
atendam aos critérios de viabilidade, impedindo que sejam langados como PPPs e evitando desperdicio de
recursos ou falhas na entrega do servico” (APMG, 2016, cap. 4, p. 10). Além disso, pondera que, embora
alguns projetos possam ser viaveis economicamente e tecnicamente, nao sdo adequados para o processo de
PPP.

6.3. Analise de atratividade pelo mercado

O sucesso de implantacdo de projetos com parcerias (concessoes e PPPs) depende do interesse no
mercado. Assim, ¢ fundamental que o governo empreenda esforgos para sondar a viabilidade comercial do
projeto, bem como pontos que precisam ser aprimorados para garantir a sua atratividade. Esse item nao
apenas “testa a viabilidade de detalhes do projeto, mas também extrai feedback precioso sobre como o0s
aspectos do projeto devem ser definidos para garantir a participacdo do setor privado e promover a
concorréncia” (APMG, 2016, cap. 4, p. 51-52).

O governo, ao dialogar com provedores experientes de infraestrutura e servigos do setor privado,
pode coletar opinides sobre as condi¢des de mercado, os aspectos técnicos do projeto e a alocacao de riscos.
Também pode considerar a inclusdo de agéncias internacionais de financiamento e bancos multilaterais de
desenvolvimento, buscando avaliar a “bancabilidade” do projeto [disposicdo dos diferentes agentes
financeiros em aportar recursos em determinado projeto] (APMG, 2016).

E importante que a administragdo publica, ao modelar um projeto de concessao ou PPP, tenha
ciéncia de quem sejam os potenciais interessados do mercado e de que esses conhegcam as oportunidades
de negdcio.

De acordo com a APMG (2016), o teste ao mercado pode ser realizado em diversos modos, mediante
reunides individuais, apresentacdes gerais ou comunicagdo por escrito. Essas informacdes podem ser
divulgadas por meio de apresentacdo, memorando de projeto ou, quando em estado avangado, publicagdo
da minuta de contrato para comentarios. O processo deve ser, sobretudo, transparente, nao escondendo seus
potenciais obstaculos. “Esconder os pontos fracos apenas amplifica os problemas para os estagios
posteriores, quando questdes legais podem surgir pela proximidade da fase de licitagdao” (cap. 4, p. 53).
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Também segundo a APMG (2016), nos casos em que a corrup¢do ¢ uma questdo relevante no
mercado, “a boa pratica pode ser evitar a realizacao de quaisquer reunides com empresas individuais e
apenas conduzir o exercicio de sondagem”.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

E crucial que os auditores avaliem a transparéncia no processo de verificagio do potencial interesse
do mercado, de modo a verificar se ndo existem evidéncias de direcionamento ou de restricdo da
competitividade. Além disso, a auséncia dessa verificagdo pode contribuir para aumentar a desinformagao
acerca dos pontos positivos e dos desafios do projeto e, com isso, incrementar o risco de licitagdes vazias,
com possivel desperdicio de recursos na preparacao do processo.

Ha que se avaliar se o dimensionamento do objeto da concessdo ¢ adequado para garantir ampla
competitividade. Licitagdes com lotes muito grandes tendem a requerer niveis de habilitagdo mais
restritivos (patrimonio liquido e experiéncia prévia, por exemplo), o que contribui para que poucas
empresas se mantenham em condi¢des de disputa.

Exemplo de achado ou aplicacio

Muitas vezes, o contato com investidores ¢ feito por meio de eventos denominados roadshows
(evento itinerante). O governo promove uma série de audiéncias para divulgar os seus projetos de concessao
e PPPs, informando os atrativos e a carteira de projetos.

A figura 6 a seguir ilustra a apresentacdo do portfolio brasileiro de projetos de concessdes de
rodovias e ferrovias divulgado pelo Ministério dos Transporte a interlocutores europeus, durante o
roadshow Brasil Transport Invest — Portugal, em Lisboa, em 2023.

Segundo o governo brasileiro, o evento “reuniu mais de cem interlocutores de cerca de 40 grupos
distintos — entre fundos de investimentos, operadores, concessionarias, entidades financeiras e de
b 9 b
representacao juridica, empresarial e diplomatica” (Brasil, 2023).

Figura 6. Exemplo de divulgacdo ao mercado privado de futuros investimentos

Brasi| O que vem por af?
Transport Rodovias Ferrovias

1 7 leilées, com

bﬂ:ﬁé : 88,2

Os objetivos:

bilhoes

em inve:

Fonte: Brasil (2023).

Nesse tipo de evento, além da apresentagdo dos projetos, € comum que o governo divulgue suas
politicas publicas, bem como os instrumentos de governanga que permitem maior seguranca aos
investidores privados.

E importante observar que a existéncia de roadshows nio suprime a necessidade de realizacio de
consultas e audiéncias publicas. O relatorio do Acordao 2.519/2023-TCU-Plenario explicou esse aspecto,
ao ponderar que a participacdo social “¢ exercida pelos cidaddos, os quais ndo sao representados
exclusivamente por investidores do mercado financeiro. Além disso, apresentar decisdes ja tomadas ndo se
confunde com participagdo social efetiva”. A participacdo social permite aos cidaddos influenciar as
decisoes politicas e administrativas e contribuir para a definicdo desses aspectos.
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Além disso, é necessario garantir a transparéncia do processo e afastar riscos de corrupgao: “A
equipe do projeto precisa ter em mente que o engajamento da equipe do projeto com potenciais licitantes
pode levantar suspeitas de comportamento corrupto.” (AMPG, 2016, cap. 4, p. 56).

O que pode ser avaliado?

e Se 0s documentos do projeto demonstram que o governo sondou os potenciais investidores
previamente ao langamento da licitacdo;

e Se existem falhas de transparéncia no processo de sondagem ao mercado, com potenciais
riscos de corrup¢ao ou desvio de interesse;

e Se o processo de parceria apresenta documentos, como atas de todas as reunides, decisoes e
apresentagdes ao mercado;

e Se foi disponibilizado o acesso publico a todos os documentos partilhados, incluindo uma
pagina web especifica em que os interessados podem apresentar seus comentarios e
sugestoes (APMG, 2016);

e Se existem gravacdes das reunides individuais com as empresas privadas que podem ser
compartilhadas com as institui¢des de auditoria;

e Se foram realizadas audiéncia e consulta publicas, de modo a propiciar a participagdo e a
ampla publicidade a todos os potenciais interessados;

e Se o dimensionamento dos lotes a ser concedidos se mostrou adequado para induzir a
competitividade do certame.

Saiba mais

O Guia de APMG (2016) apresenta diversas estratégias para um processo de engajamento com o
mercado (cf. quadro 17).

Quadro 17. Estratégias que devem ser consideradas durante a sondagem ao mercado

Primeiro, a equipe do projeto deve garantir que ndo haja confusdo sobre o papel da sondagem de mercado.
Os agentes de mercado convidados devem compreender que ndo estdo participando de uma licitagdo, nem
manifestando formalmente interesse. Além disso, a participagdo no processo, seja qual for a abordagem
escolhida pelo governo, ndo deve oferecer nenhuma vantagem no processo de licitacdo subsequente, e nao
deve fornecer aos participantes qualquer informacao que perturbe a igualdade de condi¢Ges para futuros
licitantes. Isso deve ser comunicado igualmente aos agentes de mercado participantes, bem como as que
nao participam do processo de sondagem de mercado.

A segunda questdo estratégica relevante é a necessidade de filtrar as recomendagdes do setor privado
dados os eventuais vieses. E natural presumir que os comentérios e feedbacks fornecidos atendem aos
interesses das empresas privadas que os emitem. A equipe do projeto precisa considerar essa realidade ao
interpretar o feedback. E importante destacar que o objetivo da sondagem de mercado é permitir uma
licitagdo amplamente competitiva e ndo adaptar as especificacées do projeto as demandas de um licitante
especifico. No mesmo contexto, o feedback geral que sugere uma alocagao desequilibrada de risco recaindo
sobre o governo pode criar dificuldades para conclusGes positivas na avaliacdo da capacidade de pagamento
(affordability), bem como para as avaliagdes de Value for Money discutidas abaixo. Dessa forma, o feedback
obtido deve ser considerado com cautela de forma a evitar manipulagdo da estrutura do projeto por parte
das empresas individualmente ou do mercado em geral.

Por fim, a equipe responsavel pela sondagem deve ter expertise, ter conhecimento do projeto e ser
respeitada pelo mercado que se estd tentando sondar. E por isso que os governos costumam usar
consultores externos, com experiéncia na industria de projetos, para ajudar a conduzir uma sondagem de
mercado eficaz.

Fonte: APMG (2016).
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O citado guia também traz sugestdes do livro How to Engage with the Private Sector in Public-
PrivatePartnerships in Emerging Markets conforme reproduzido no quadro 18, a seguir.

Quadro 18. Dez dicas para um exercicio bem-sucedido de sondagem de mercado

Certifique-se de que o exercicio de sondagem de mercado esta de acordo com as regras de licitacdo
aplicaveis.

Prepare-se minuciosamente para qualquer interface com o mercado a fim de obter o mdximo do
exercicio e fornecer a melhor prestacdo de contas da autoridade publica ao publico em geral.

Considere exercicios de sondagem de mercado em um estdgio inicial do projeto e considere o processo
de avalia¢do da contratacdo antes de formular o plano detalhado da licitagao.

Invista tempo na preparagdao da documentacdo de apoio. Seja claro sobre as questdes a serem
discutidas com o mercado (por exemplo, informacdes sobre proposta de alocagdo de risco,
remuneracao e estrutura) para garantir que o mercado tenha algo a responder. Formule e escolha
palavras adequadas nas perguntas, evitando jargdes.

Seja claro sobre o processo a ser usado para selecionar agentes do mercado para contribuir com o
exercicio de sondagem de mercado, como por exemplo selecionar agentes do mercado para serem
entrevistados ou convidar agentes do mercado para apresentar contribuicdes por escrito.

Considere o uso de um formato individual com os agentes de mercado selecionados; esteja atento ao
fato de que podem ndo estar a vontade com um processo que envolve discussdo simultanea com dois
ou mais potenciais concorrentes, mas assegure a todas as partes que ninguém recebera tratamento
especial em qualquer licitacdo subsequente.

Envolva mais de uma pessoa do lado do poder publico. Seja consistente sobre o que vocé diz aos
entrevistados e certifique-se de que as reunides sejam documentadas; faca uso de informacgdes de
mercado e de feedbacks, que é o objetivo final do exercicio de sondagem de mercado.

N3o perca tempo ouvindo discursos comerciais; o objetivo do exercicio é descobrir o que o mercado
pensa da proposta concebida até aquele momento. Da mesma forma, evite ser seduzido a moldar o
projeto de acordo com uma proposta especifica.

Nao restrinja o escopo da sondagem de mercado de forma alguma; busque uma ampla sele¢cdo do
mercado, convidando agentes de mercado que sejam operadores/empresas relacionadas a construgédo
e financiadores, se for o caso. Mantenha a mente aberta, concentrando-se nos resultados em vez de
em um meio especifico de alcanca-los.

N3do use linguagem de licitacdo, como “proponentes” ou dé a impressdo de que a sondagem do
mercado é uma oportunidade de licitacdo; esta fase visa apenas reunir informagdes e encorajar os
respondentes a se sentirem a vontade fornecendo feedback critico, em vez de sentir que precisam se
comportar como licitantes em potencial.

Fonte: Farquharson et al (2011), How to Engage with the Private Sector in Public-Private Partnerships in Emerging Markets,
citado por APMG (2016).

6.4. Planejamento da licitacio

Conforme recomenda o HM Treasury (2022), na dimens@o comercial de uma proposta intermediaria
de investimento, deve haver um planejamento para realizacdo da licitagdo em que devem ser descritas, em
detalhes, cada etapa do processo, incluindo:

a) uma linha do tempo;

b)
c)

quem vai liderar e executar o processo;

quem estara envolvido no processo ¢ quando: as responsabilidades e a preparagdo para realizar
as fungdes (por exemplo, podem organizar-se sessdes de treinamento para servidores que
conduzirdo a licitagdo sobre como ler e pontuar propostas);
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d) qual documentagdo sera necessaria e como sera elaborada, avaliada e aprovada;
e) como e por quem as respostas serdo avaliadas em cada ponto do processo;

f) quando e de quem sera exigida a garantia e a aprovagao;

g) riscos objetivos do processo e como estes serdo mitigados ou gerenciados.

E crucial que a equipe responsavel pela analise e pelo gerenciamento do processo licitatério tenha
considerado as capacidades e os recursos necessarios para a estruturacao e a redacao de minutas. A decisao
de incluir expertise [conhecimento] externo depende da disponibilidade interna de recursos técnicos e do
escopo do trabalho ja realizado. Durante a estruturacao, ¢ essencial ter uma equipe definida, que contara
com o apoio de consultores conforme necessario, com foco especifico em areas, como licitagdes, aspectos
econdmico-financeiros, técnicos, juridicos e ambientais (APMG, 2016).

No mesmo documento, a APMG (2016, Tomo 5, p. 20) recomenda as seguintes boas praticas:

Além de implementar a estrutura da equipe do projeto e selecionar consultores, um plano de
gerenciamento do projeto deve estar em vigor antes de iniciar o trabalho especifico desta fase, incluindo
um plano de trabalho e um plano de gerenciamento das partes interessadas, especialmente em
relacio aos tomadores de decisdo que darao o sinal verde final para lancamento. Como acontece
com qualquer projeto, a autoridade licitante deve desenvolver esses planos utilizando principios de boas
praticas de gerenciamento de projetos, como os contidos no Project Management Body of Knowledge
(PMBOK) ou na metodologia PRINCE.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Um planejamento adequado do procedimento licitatdrio mitiga o risco de inadequacdes nesse
processo e contém o potencial de fomentar a isonomia do certame, a formagdo de um modelo econdmico-
financeiro justo para as partes e a reducao de impactos futuros no contrato a ser celebrado.

Nesse contexto, destaca-se a relevancia dos produtos obtidos a partir do planejamento da licitagao,
em especial as minutas de edital e contrato, que irdo reger ndo somente o certame, mas também todas as
regras aplicaveis ao longo da vida operativa do empreendimento.

Ainda que, em grande parte dos trabalhos realizados pela ISC, o momento das analises seja apds o
planejamento da licita¢do, ¢ relevante que a entidade de controle se debruce sobre esse aspecto, a fim de
evitar a repeticdo ou a continuidade dessa falha, incentivando a melhoria na gestao do 6rgdo concedente.

Outra possibilidade ¢ a ISC verificar, no ambito do acompanhamento de determinada politica
publica ou de um conjunto de processos, se o 6rgao gestor esta adotando as medidas recomendadas para o
planejamento da licitacdo ou de determinado conjunto de licitagdes relevantes para a implementagdo
daquela politica.

Exemplo de achado ou aplicacao

A falta de planejamento dos procedimentos pode acarretar atrasos na execugdo de obras, além de
prejuizos significativos aos usuérios. O TCU verificou que a concessao de importante trecho rodoviario no
Sudeste brasileiro, ligando Rio de Janeiro a Juiz de Fora (BR 040), apresentou sérios problemas e que,
passados mais de dois anos do término do contrato, a agéncia reguladora ainda ndo havia tomado as medidas
necessarias para a nova licitacao do trecho. Para ndo acarretar interrupgao do servigo, a justica permitiu que
a concessionaria operasse até¢ o novo parceiro privado ser escolhido.

O contrato celebrado com a concessiondria previa prazo de exploracdo da rodovia de 25 anos, sem
possibilidade de prorrogagdo, a partir de 1° de margo de 1996, com término previsto em 28 de fevereiro de
2021. Essa concessao foi marcada por graves problemas e tarifas excessivas. Segundo explicou o ministro
relator Walton Alencar Rodrigues (TCU, 2024b):

Durante a execucao contratual, foram identificados graves problemas de inexecucao dos servigos e dos
termos contratuais. A [omissis], em 2014, era a concessionaria de rodovias federais que possuia a maior
tarifa de pedédgio por 100 km e a que, de longe, apresentava o maior indice de inexecug@o de suas
obrigagodes.
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O ministro relator também salientou que os atrasos na licitagdo do trecho ndo eram aceitaveis: “O
Superior Tribunal de Justica (STJ) permitiu a prorrogacdo da avenca somente at¢ a conclusdao do
procedimento licitatorio da nova concessio, que ocorre com tardanca injustificada” (Voto do Acordao
426/2024-TCU-Plenario).

Dessa forma, o TCU exarou recomendagdo a agéncia reguladora e ao ministério supervisor para
adotar as medidas necessarias, com celeridade, com o fito de realizar licitacdo da BR-040/RJ/MG, “tendo
em vista que o contrato com a [omissis] expirou em 2021 e a empresa opera a concessao por forca judicial,
prestando servigos precarios aos usudrios”. Mais detalhes podem ser conferidos no Acordiao 426/2024-
TCU-Plenério.

O que pode ser avaliado?

e Se existe um cronograma para os procedimentos da fase licitatéria e preparatéria da
licitagao;

e Se hé definicdo clara sobre quem vai liderar e executar o processo € sobre quem estara
envolvido no processo e quando: suas responsabilidades e como eles estardo preparados para
realizar suas fungoes;

e Se ha defini¢ao clara da documentagdo necessaria ¢ como sera elaborada, avaliada ¢
aprovada;

e Se hé definicdo de como e por quem as respostas serdo avaliadas em cada ponto do processo;

e Se ha mecanismo de gerenciamento de riscos objetivos do processo € como serdo mitigados
ou gerenciados;

e Se aequipe designada possui a capacidade e os recursos para o desenvolvimento do trabalho
(conhecimentos nas areas de licitagdes, aspectos econdmico-financeiros, técnicos, juridicos
e ambientais);

e Se existe um plano de trabalho e de gerenciamento das partes interessadas.

6.5. Procedimentos de Manifestacao de Interesse - PMI

Trata-se de um procedimento administrativo, de carater consultivo, que tem por finalidade subsidiar
a administracao publica na estruturagdo de desestatizacdo de empresas e de contratos de parcerias (Brasil,
2015). A administracdo publica pode utilizar o instrumento para obter estudos, levantamentos,
investigacoes, projetos ou diagnoésticos que subsidiem a modelagem de concessdes e permissdes de servigos
publicos, parcerias publico-privadas, arrendamentos e outros negocios que envolvam a transferéncia de
ativos publicos para a iniciativa privada.

O PMI permite que particulares, valendo-se de seu conhecimento, elaborem estudos e projetos
especificos conforme diretrizes predefinidas, podendo apresentar solugdes, com vistas a melhor
estruturacao da delegacao de utilidades publicas. Isso, em tese, seria benéfico para a administragdo publica,
pois poderia reunir mais informagdes e dados do projeto sem dispéndio de recursos publicos, € para os
interessados na contratagdo, pois os estudos objeto do PMI podem oferecer solugdes mais atrativas. No
entanto, tal forma de obtencao de informagdes pode apresentar resultados insatisfatorios, em grande parte,
pela dificuldade de conciliar os conflitos de interesses inerentes.

A utilizacdo do PMI ¢ facultativa e ndo vincula a administragdo publica.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A lei geral de licitagdes no Brasil (Lei 14.133/2021) apresenta o instrumento de PMI em seus artigos
78 e 81 como procedimento auxiliar das licitagdes. A administragdo podera solicitar a iniciativa privada,
mediante chamamento publico, a propositura e a realizacdo de estudos, investigacdes, levantamentos ¢
projetos de solugdes inovadoras que contribuam com questdes de relevancia publica.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A426%2520ANOACORDAO%253A2024%2520/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A426%2520ANOACORDAO%253A2024%2520/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-completo/*/NUMACORDAO%253A426%2520ANOACORDAO%253A2024%2520/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0
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O PMI ¢ conduzido por meio de procedimento completamente autonomo da licitagdo que o sucedera.
Trata-se de autorizacdo precaria, que ndo gera exclusividade, direito de preferéncia, obrigacdo de
realizacdo de licitagdo ou mesmo direito ao ressarcimento dos valores despendidos. Vejam que a Lei
14.133/2021 veio a caracterizar o PMI como procedimento auxiliar das licitagdes e manteve o carater
precario desse instrumento (Acordao 2.613/2022-TCU-Plenario).

A avaliagdo pelo controle ¢ importante por varias razoes, entre elas, a conformidade com a lei, a
promocao da transparéncia e a prevencao a corrupgao.

Um aspecto muito importante ¢ a verificagdo da eficiéncia e da eficacia das propostas, pois podem
ocorrer situagdes em que sejam apresentados estudos tendenciosos, visando induzir o poder publico a
decidir por solugdes ndo adequadas ao interesse coletivo, que resultem em maior dispéndio de recursos.
Esse ¢ um risco decorrente do conflito de interesses entre as partes, podendo resultar em consequéncias
graves. A atuacdo do controle ¢ fundamental para mitigar esses riscos.

Trata-se de assunto com estreita relagdo com o conceito de assimetria de informacgdes (cf. item
especifico sobre isso neste documento), especialmente nos casos em que o particular responsavel pela PMI
participa da licitagdo, ou mesmo se ele ¢ o proprio concessionario cujo contrato esta-se encerrando.

O PMI é, portanto, instrumento a ser utilizado naqueles casos em que a reducio da assimetria de
informacgoes entre o publico e o privado € condicio para uma melhor contratacéio. Ele tem pouca
ou nenhuma utilidade nos casos em que a administracdo publica sabe o que quer e conhece o caminho
para a sua boa contratagdo. Sua utilidade surge nos casos em que a administragao tem dividas, conhece
o problema, mas néo sabe como resolvé-lo.

[...] o PMI deve ser empregado quando a assimetria de informagdes for maior do que o custo de transagao
gerado, bem como maior do que o risco de captura. Do contrario, ¢ mais eficiente empregar alternativas
menos formais de interagdo com o mercado (IPEA, 2022, capitulo 6).

Exemplo de achado ou aplica¢io

Existe um risco de manipulacdo de dados e estudos, o que foi debatido no Acérdao 2.613/2022-
TCU-Plenario sobre estudos de viabilidade técnica em concessao rodoviaria.

Além disso, outro grave risco que decorre do PMI, principalmente em se tratando de estruturagao
de projetos de infraestrutura complexos, ¢ a possibilidade de os autores dos estudos e dos projetos
interessados na exploragdo do empreendimento ostentarem posicdo privilegiada na captacdo de
informacdes para a futura licitacdo, em comparagdo com o ente publico responsavel e com os demais
concorrentes. Trata-se da possibilidade de assimetria de informagdes e de conflitos de interesse que podem
efetivamente comprometer a economicidade do empreendimento, com nitida vantagem para o
empreendedor privado e prejuizo para o poder publico (Acordao 1.873/2016-TCU-Plenario).

O chamamento publico pode ndo incluir a divulgacdo do valor calculado para ressarcimento pelos
projetos elaborados e da respectiva memoria de calculo. Pode ndo haver margem de lucro compativel com
a natureza do servigo € com os riscos envolvidos. Além disso, devem existir critérios a ser utilizados na
avaliacdo e na sele¢do dos projetos, dos levantamentos, das investigacdes ou dos estudos (Acordao TCU
692/2022-TCU-Plenério).

Por outro lado, ndo menos relevante, a atuacdo do controle externo exercido pelos Tribunais de
Contas deve atentar para o risco de desestimular o uso pleno e adequado do instrumento:

Nota-se que o receio da atuacao repressiva dos orgaos de controle tem feito com que critérios de selecdo
e remuneragdo, mais aptos a selecdo do melhor, sejam desprezados em detrimento da instauragdo de
processos que remetam a ideia de concorréncia (Bragagnoli e Avelar, 2022).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2556426
https://repositorio.ipea.gov.br/bitstream/11058/11623/16/Compras_publicas_para_inovacao_no_Brasil.pdf
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-1651429
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2531631
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2531631
https://revista.tce.mg.gov.br/revista/index.php/TCEMG/article/viewFile/532/506
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O que pode ser avaliado?

e A sistematica adotada no chamamento publico;

e A demonstragdo comparativa de custo e beneficio da proposta do empreendimento em
relacdo a opgdes funcionalmente equivalentes;

e A consisténcia e a coeréncia das informacdes que subsidiaram os estudos;

e Os pareceres existentes nos autos que analisem e eventualmente proponham modificacdes
nos estudos produzidos no ambito do PMI;

e A definicao de critérios minimos de aceitabilidade para os estudos apresentados, estipulados
pelo poder concedente;

e A existéncia de uma metodologia formalizada para a aprovacdo dos estudos produzidos no
ambito do PMI.

6.6. Especificacido do projeto e documentacio da contratacio

As especificagdes do projeto servem como referéncia para garantir que as obras sejam desenvolvidas
de acordo com padrdes de seguranca, qualidade e desempenho, em sintonia com os valores or¢ados no
projeto. Isso ajuda a minimizar mal-entendidos e garante que todas as partes tenham a mesma compreensao
das expectativas, das condigdes e dos termos do projeto. Especificagdes bem definidas ajudam o processo
de licitacdo, ao permitir que os potenciais interessados precifiquem melhor o custo e o risco das
intervengoes.

Os requisitos técnicos t€ém a fun¢do de fornecer detalhes suficientes sobre o projeto, de modo a
permitir uma defini¢do precisa das obras e das caracteristicas do servigo a ser implementado. Por meio
desses parametros, os custos sao definidos, bem como os principais fatores que impactam as analises de
viabilidade econdmica, socioambiental e técnica, além da andlise da capacidade de pagamento (APMG,
2016).

Outro ponto extremamente importante ¢ a definicdo dos requisitos de desempenho, operacdo e
manutengdo. As especificagdes devem indicar o nivel de servico, os beneficiarios e os principais aspectos
que geram valor aos usudrios. Esses requisitos devem conter diversas informagdes, tais como: (i) descri¢cdo
precisa do escopo e caracteristicas minimas do servigo a ser prestado pelo parceiro privado com
especificagdes de resultados cabiveis de ser verificados, ao invés de meras especificacdes de processos; (ii)
resultados da entrega do servigo, considerando os beneficios efetivos aos usudrios e a comunidade; (ii1)
principais responsabilidades do contratado em relagdo ao servigo a ser prestado; (iv) requisitos minimos de
manutenc¢do; (v) requisitos quanto a reversibilidade do bem e a devolucao da responsabilidade ao poder
concedente, ao final do contrato (AMPG, 2016).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A adequada especificacdo prévia dos requisitos a ser cumpridos pelo contratado ¢ fundamental para
todos os envolvidos. Quando da realizagdo do certame, a existéncia de um projeto que especifique
apropriadamente as obrigacdes do futuro contratado, detalhando, em nivel compativel, os padrdes a ser
seguidos, permitird aos proponentes a elaboragdo de modelo econdmico-financeiro e a apresentacao de
propostas de preco alinhadas com dispéndios que esperam incorrer futuramente, quando da execugao
contratual.

Ademais, a existéncia de parametros claros a ser cumpridos pelo contratado ¢ elemento
indispensavel para a boa execugao da avenca, pois, de outra forma, incrementa-se a possibilidade de litigios
em relagdo a necessidade ou ndo do cumprimento das obrigacdes contratuais. Nesse sentido, a existéncia
de critérios claros para identificar-se o cumprimento ou nao do contrato reduz o fardo regulatorio da agéncia
reguladora e tende a resultar em melhor execug@o contratual em prol dos usuarios.

Sob a ¢dtica do controle, ¢ relevante que todos os requisitos de qualidade e desempenho sejam
definidos de forma clara, pois poderao constituir-se em elementos associados a futuros critérios de auditoria
quando da realizagdo de fiscalizac¢des, durante a vigéncia do contrato.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Exemplo de achado ou aplica¢io

O TCU constatou diversas falhas nas especificacdes técnicas e de projeto da renovacdo antecipada
do contrato de concessdo de uma malha ferroviaria de cerca de 2.000 km, denominada Malha Paulista,
localizada no Sudeste brasileiro.

Apenas como investimentos em resolugdo de conflitos urbanos, a renovacao previa investir mais de
R$ 2 bilhdes. Essa concessao transporta principalmente os granéis agricolas do Centro-Oeste brasileiro para
o Porto de Santos, no estado de Sdo Paulo. A figura 7 a seguir ilustra a importancia desses trechos para a
exportacao de cargas brasileiras.

Figura 7. Area de influéncia da Malha Paulista para os fluxos de comércio exterior
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Fonte: Caderno de Estudos de Demanda citado pelo Acorddo 2.876/2019-TCU-Plenério.

As falhas de detalhamento das especificagdes das intervengdes foram tdo significativas que o
ministro relator fez uma analogia no voto condutor do Acérdao 2.876/2019-TCU-Plenario, no sentido de
que a pratica “questionada se assemelharia ao [poder] concedente dar um cheque em branco para a
concessionaria gastar o recurso da forma que entender conveniente”.

O relator também ressaltou que a pactua¢ao do contrato de renovagao antecipada em tela “sem a
precisa especificagdo de quais investimentos deverao ser executados pode acarretar graves prejuizos a
administracdo publica federal e mesmo as cidades envolvidas, pois ndo conseguirdo exigir da
concessionaria a consecucao das devidas obras”.

Assim, ponderou que existiam “potenciais riscos, neste caso, de a concessionaria realizar
intervengdes aquém das necessarias e/ou que nao atendam por completo ao interesse publico”.

Essas falhas levaram o TCU a determinar a Agéncia Nacional de Transportes Terrestre (ANTT),
responsavel pela renovagdo antecipada, que definisse todos os elementos necessarios a perfeita
caracteriza¢ao da obra, conforme pode ser conferido no item 9.3.9 do Acordao 2.876/2019-TCU-Plenério:

9.3.9. defina, por meio de projetos e demais pecas técnicas, os elementos necessarios a caracterizagao
adequada e suficiente das intervengdes que serdo previstas no Caderno de Obrigacdes para minimizagao
dos conflitos urbanos, tendo por base estudos preliminares e diagnodsticos qualificados sobre a situacao
dos conflitos, de modo a possibilitar analise prévia da viabilidade técnica, financeira e social em face
dos custos aproximados previstos, bem assim a estabelecer referencial técnico no contrato para o
julgamento das propostas de projeto apresentadas pela concessionaria, em respeito ao art. 104, inciso 11,
do Cédigo Civil e aos principios da eficiéncia, da transparéncia, da economicidade e do equilibrio do
contrato.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2377463
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O que pode ser avaliado?

e Se as especificacdes sao decorrentes de estudos prévios bem elaborados;

e Se os requisitos de servico estdo claramente definidos em termos de escopo, caracteristicas
minimas e resultados esperados, de modo a permitir a constru¢do de acordo com o esperado
pelo contratante e pelos usuarios;

e Se a abordagem de elaboracdo dos requisitos técnicos permite certa flexibilidade para
inovagao e gestdo eficiente do ciclo de vida do ativo;

e Se o nivel de detalhamento do projeto e das especificacdes de construgcdo ¢ adequado para
produzir estimativas confiaveis de custo, beneficios e prazo;

e Se foram estabelecidas responsabilidades claras para o parceiro privado em relagdo a
operacdo, a manutencdo e a avaliacdo de desempenho;

e Se os requisitos para um sistema de avaliagdo ¢ monitoramento de desempenho foram
especificados para garantir incentivos adequados ao longo do contrato;

e Se foram incluidos requisitos especificos sobre a reversibilidade do bem e a devolucao da
responsabilidade ao governo, ao término do contrato.

Saiba mais

O Guia de Certificagdo em Parcerias Publico-Privadas (PPPs) da APMG (2016) apresenta detalhes
interessantes sobre como devem ser elaboradas as especificagdes. Esse critério pode ser util para os
auditores avaliarem a completude das especificagdes apresentadas pelo governo (cf. quadro 19).

Quadro 19. Boas praticas na elaborag@o dos requisitos técnicos

Os requisitos técnicos, juntamente com outros parametros da estrutura da PPP, estdo no cerne do contrato.
Os requisitos técnicos devem fornecer detalhes técnicos suficientes sobre o projeto de forma a permitir
uma definicdo precisa do desenho do projeto da infraestrutura (e das caracteristicas do servico) a ser
implementado, evitando ser muito prescritivo como explicado a seguir.

Por meio do processo de desenho dos requisitos técnicos, os custos sdo avaliados, que sdo um input importante
para a analise de viabilidade comercial explicada mais adiante neste capitulo.

Os requisitos técnicos também sdo um input basico para as outras analises de viabilidade, como a viabilidade
ambiental, a viabilidade econémica, a avaliacdo de Value for Money e a andlise de capacidade de pagamento
(affordability).

Além disso, um conjunto de requisitos técnicos elaborado com precisdo oferece um conjunto de dados essencial
para os licitantes avaliarem os riscos técnicos aos quais o parceiro privado estara exposto, bem como para definir
a precificagdo do servico, o que contribui efetivamente para uma licitagdo mais competitiva.

E uma boa pratica que a concepc¢do dos requisitos técnicos seja precedida da identificagdo de projetos de
referéncia que podem ser uma fonte preciosa de dados histdricos, bem como de li¢Ges significativas sobre o
desenho (projeto) da infraestrutura e detalhes da prestacdo do servico.

Esses projetos de referéncia podem ser PPPs ou infraestrutura contratada por método tradicional de contratagao
publica, mas precisam ser comparaveis em termos de complexidade e riscos e devem abordar um escopo de
servico semelhante ao do projeto de PPP em andlise.

Por exemplo, ferrovias administradas pelo setor publico podem indicar importantes caracteristicas de projeto de
estagOes de carga, e um contrato de PPP anterior pode fornecer informacgdes relevantes sobre os requisitos de
servico. E uma boa pratica tentar identificar projetos de referéncia no mesmo pais e regido geografica, se
estiverem disponiveis. No entanto, em alguns casos, os projetos procuram exatamente atender as necessidades
nado atendidas ou inovam em sua abordagem, caso em que os projetos de referéncia ndo estardo disponiveis.
Neste caso, a equipe do projeto deve pesquisar projetos em outros paises e regides geograficas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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A equipe do projeto deve garantir que os requisitos técnicos estejam em conformidade com os padrdes
regulatdrios e orientagdes politicas aplicaveis para o respectivo setor. Por exemplo, os regulamentos e politicas
setoriais de um determinado pais podem ditar que o tamanho minimo de uma sala de aula é de 1,5 metros
quadrados (m?2) por aluno, ou que certos padrdes de seguranca sdo necessarios em uma estrada, como o raio
minimo aplicdvel as curvas.

Alguns paises também limitam o papel que o setor privado pode desempenhar em certas PPPs. Por exemplo,
alguns paises ndo permitem que o parceiro privado fornega os servigos correcionais em PPPs de prisdo. Essas
limitagcOes devem ser claramente compreendidas se precisarem ser incorporadas na descri¢ao técnica feita como
parte deste exercicio de viabilidade.

Na pratica, o conteddo exato dos requisitos técnicos depende do tipo de projeto, do tipo de contrato e dos
requisitos legais aplicaveis na respectiva jurisdicdo. No entanto, os requisitos técnicos sdo normalmente
compostos de um desenho de projeto e requisitos de construgao, bem como os requisitos de desempenho (...)

Fonte: APMG (2016, cap. 4, p. 14-15)

6.7. Minuta do edital

Trata-se de um documento preliminar que propde as regras, as condigodes e as especificagdes para a
realizacdo da licitagdo de uma concessdo. E um esboco do edital de licitagio que sera publicado para atrair
e selecionar empresas privadas interessadas em formar uma parceria com o governo para a execugao de um
projeto especifico.

A minuta de edital contém informagdes detalhadas sobre o projeto, incluindo sua descricao,
objetivos, prazos, critérios de selecdo, obrigacdes das partes, mecanismos de financiamento, entre outros
elementos. Também estabelece as regras para a apresentagdo, a avaliacdo e a selecdo das propostas, a
assinatura do contrato de parceria e a execucao do projeto.

A analise da minuta do edital ¢ fundamental para controlar o processo de contratagdo e garantir
transparéncia e equidade na licitagdo. Esse documento permite as partes interessadas avaliar a qualidade da
concorréncia, estimula o ingresso de licitantes e ajuda a definir os padrdes e os critérios corretos para a
adjudicagdo de contratos.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A andlise das minutas dos editais ¢ uma etapa critica em concessdes ¢ PPPs, e o papel do controle
pode ser determinante para a transparéncia do processo, o equilibrio na relagdo custo-beneficio, a prevengao
e a correcao de desvios, propiciando, em ultima analise, o alcance de resultados bem-sucedidos de projetos
de concessao e PPP.

O controle tem a missdo de que os recursos publicos sejam usados de maneira ética, eficiente e
eficaz. A andlise das minutas pode identificar e corrigir possiveis irregularidades, inconsisténcias ou
inadequacdes, antes que o edital seja publicado e a licitacdo seja efetivamente iniciada. Nesse sentido, pode
tornar a licitagdo mais justa, transparente € competitiva. Isso € crucial para atrair empresas privadas
qualificadas, o que, por sua vez, resulta na sele¢do de propostas mais vantajosas para o poder publico e a
sociedade em geral.

A avaliacdo pelo controle mitiga disputas legais ou controvérsias durante ou apds o processo de
licitagdo, resultando em economia de tempo, esforco e recursos publicos. Isso aumenta a confianca do
publico e dos potenciais parceiros privados, o que facilita a realizagdo do projeto e a obten¢ao dos beneficios
esperados.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Exemplo de achado ou aplicacio

A CGU realizou andlise prévia da conformidade dos itens mais relevantes da documentagdo que
compde o edital de contratagcdo da elaboragao dos projetos executivos de engenharia e execugao de servicos
remanescentes para conclusao das obras dos trechos 06FC, 05FB2 e 05FB1 da Ferrovia de Integracao
Oeste-Leste — Fiol II. Realizou-se uma avaliagdo expedita antes de sua publica¢do, buscando: (i) otimizar
o tempo de contratacdo; (ii) dar mais seguranga aos gestores e aos licitantes de que a contratacdo atende
aos preceitos normativos; (iii) ampliar a probabilidade de que a contratagdao atinja os fins pretendidos.
(Relatorio 1530082)

O que pode ser avaliado?

e A compatibilidade do edital com os requisitos legais;

e A clareza, a objetividade e a precisao do edital, evitando interpretacdes dubias que possam
gerar questionamentos e impugnagoes;

e Se o objeto da licitagdo esta bem definido, abrangendo todos os servigos e as obrigagdes a
ser prestados pelo parceiro privado;

e Se os critérios de selecdo da proposta sdo justos, objetivos e transparentes, assegurando a
escolha da proposta mais vantajosa;

e Em caso de PPPs com critério de selecao de "menor contraprestacao publica", se o critério,
de fato, envolve todas as parcelas de contraprestagdo publica, as vinculadas tanto aos
investimentos quanto a operagdo € a manutengao;

e A viabilidade técnica e econdmica, assegurando a sustentabilidade da concessdo ou da PPP
ao longo de sua vigéncia;

e Os requisitos exigidos de capacidade técnica, operacional e financeira para execucao do
objeto;

e A existéncia de clausulas restritivas na minuta de edital;

e A adequacdo da divisdo de riscos consubstanciada na matriz de riscos;

e A coeréncia entre os estudos realizados ¢ a minuta de edital;

¢ Se o instrumento convocatdrio apresenta critérios e praticas voltadas para o desenvolvimento
sustentavel, conforme normas nacionais e acordos internacionais.

6.8. Minuta do contrato

Trata-se de um documento preliminar que estabelece os termos e as condi¢des de um acordo
proposto entre o ente publico e o parceiro privado. E essencial para a formagdo de uma concessdo, pois
serve para o delineamento do contrato final, descrevendo termos-chave, responsabilidades, riscos, direitos
e obrigacdes.

A minuta do contrato contém maultiplas finalidades, como a clara defini¢ao das responsabilidades e
das obrigagdes de cada uma das partes envolvidas na parceria, com detalhes sobre o escopo do projeto, os
servicos a ser prestados, os prazos para a conclusdo, as condigdes de pagamento e as penalidades por
inadimplemento contratual. Também ¢ importante para a transparéncia e a responsabilizag¢ao, fornecendo
um registro escrito do acordo proposto, que pode ser revisado por outras partes interessadas, como 0s
auditores, os reguladores e o publico em geral, contribuindo para que concessdes ou PPPs sejam conduzidas
de maneira correta e transparente. Além disso, pode servir como um guia para a implementagao do projeto,
incluindo detalhes sobre a forma de gerenciamento, seus principais marcos, a afericdo do desempenho ¢
como os problemas serdo resolvidos.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://eaud.cgu.gov.br/relatorios/download/1567506

BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 63

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

As concessdes e as PPPs, na maioria das vezes, envolvem contratos administrativos complexos e de
longa duragdo, representando grande desafio para a administragao publica. Nesse sentido, o papel do
controle ¢ de suma importancia, pois auxilia a prevengao de problemas e contribui para a eficiéncia ¢ a
eficacia dos projetos.

A avaliacdo das minutas de contrato mitiga o risco de desperdicio de recursos publicos,
identificando previamente possiveis pontos fracos e sugerindo melhorias. Dessa forma, colabora para a
melhoria da qualidade dos contratos de concessoes.

Além disso, contribui para a transparéncia e a responsabilidade na gestdo publica, fornecendo uma
visdo independente e objetiva do acordo proposto. Isso tende a tornar o contrato mais justo e equitativo para
todas as partes envolvidas, permitindo que os interesses publicos sejam protegidos.

Exemplo de achado ou aplicacio

Em processo de promessa de cessdao de direitos minerarios (deposito polimetélico) de titularidade
da Companhia de Pesquisa de Recursos Minerais (CPRM), no municipio de Palmeiropolis/TO, no Centro-
Oeste brasileiro, a CPRM inseriu, na minuta do contrato, clausula de reequilibrio econdomico-financeiro em
funcdo de alteragdao nos teores dos minérios do depdsito e em seus pregos de venda, a fim de manter a
propor¢ao inicial tedrica de partilha dos resultados entre o privado e a empresa publica. Ademais, o Tribunal
recomendou a CPRM, entre outras deliberagoes (Acordao 1.199/2019-TCU-Plenario):

9.2.1 em consonancia com o art. 5° da Lei 8.970, de 28/12/1994, € com os arts. 40, 54 e¢ 55 da Lei 8.666,
de 21/06/1993, contemple no edital de licitacdo, e respectivos anexos, referente ao complexo
polimetalico de Palmeiropolis/TO, bem como nos futuros empreendimentos minerarios que venham a
ser licitados, clausulas e/ou documentos com as seguintes finalidades:

9.2.1.1. identificar as responsabilidades das partes contratuais quanto a recuperagdo do passivo
ambiental preexistente e a recuperacdo do passivo ambiental eventualmente causado durante as
atividades de mineragdo, inclusive as fases de pesquisa complementar;

(..)

9.2.2. em futuras cessdes de direitos minerarios:

(..

9.2.2.3. preveja clausula de compartilhamento progressivo de ganhos extraordinarios, advindos de
fluxos de caixa muito superiores aqueles que deram ensejo as precificagdes dos ativos que vierem a ser
alienados;

Por seu turno, o Acordao 1.174/2018-TCU-Plenario, tratando da analise do edital de licitagdo da
concessdo da Rodovia de Integragdo do Sul, trecho que inaugurou a chamada 4" etapa de concessoes
rodoviarias no Brasil, ressaltou a importincia da atuagdo do controle externo sobre a minuta do futuro
contrato:

No caso de concessdes de rodovia, esse exame focado nos investimentos tem se mostrado de baixa
efetividade, sobretudo em face dos elevados desagios verificados nos leildes. Por outro lado, a execugdo
desses contratos tem enfrentado grandes dificuldades, associadas especialmente ao inadimplemento
contratual por parte das concessionarias, a inclusdo prematura de vultosas obras nos contratos, ndo
previstas quando da concessdo, e ao desequilibrio econdmico-financeiro das avengas. No entender da
unidade instrutora, essas ocorréncias podem ter origem em (des) incentivos a execugdo do objeto licitado
decorrentes da modelagem adotada nos contratos.

Diante desse cenario, o exame empreendido pela SeinfraRodoviaAviag@o privilegiou os elementos
estruturantes da minuta contratual que supostamente estariam proporcionando, direta ou indiretamente,
os problemas acima relatados. Portanto, foram verificadas minuciosamente cldusulas contratuais
referentes a mecanismos de aditamento para a inser¢do de obras e obrigagdes; disposi¢des atinentes as
inexecugdes contratuais (reequilibrio, penalidades etc.); cldusulas editalicias; aspectos do plano de
exploragdo rodoviaria (PER); e recomendagdes e determinacdes feitas pelo TCU em processos de
concessdes recentes.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Para além dessa nova orientagdo, a analise do EVTEA contribuiu ainda com a reducdo de
aproximadamente R$ 1,5 bilhdo em termos de investimentos e custos operacionais previstos
originariamente.

A SeinfraRodoviaAviagdo elencou uma série de riscos relacionados, em linhas gerais, aos seguintes
aspectos: (a) procedimento de inclusdo de novas obras e obrigagdes durante a execug@o contratual; (b)
condigbes para prorrogacdo contratual; (c) critérios para recomposicao do equilibrio economico-
financeiro; (d) penalidades contratuais; (e) restricdo a competitividade e obice a obtengdo da proposta
mais vantajosa (mediante o mecanismo de aporte adicional ao capital social previsto na minuta do
edital); (e) incorre¢des nos investimentos previstos nos estudos de viabilidade; (f) inconsisténcias em
estimativas dos custos operacionais; (g) inconsisténcias em parametros do programa de exploragdo
rodoviaria (PER); e (h) inobservancia de determinagdes e recomendagdes anteriores do TCU.

Ademais, o TCU avaliou o processo de desestatizacio das Rodovias Integradas do Parana
(Concessao PR Vias). Entre outros aspectos, foram constatadas imprecisdes na minuta contratual, no que
tange a possibilidade de obras supervenientes de terceiros que poderiam implicar futuros pedidos de
reequilibrio financeiro. Dessa forma, o Tribunal determinou a revisao de cldusula contratual, para deixa-la
mais clara e sanear qualquer dificuldade de interpretagdo, conforme pode ser conferido no item 9.14 do
Acordao 2.379/2022-TCU-Plenario:

9.1.4. estabelega, de modo claro e preciso, na minuta contratual, qual tratamento sera dado para obras
de terceiros supervenientes (decorrentes de acordos de leniéncia e/ou decisdes judiciais futuros),
evitando pleitos de reequilibrio, em fungdo da inclusdo da obriga¢do de manter e operar obras realizadas
por terceiros, em consonancia com o art. 23, V, da Lei 8.987/1995.

O que pode ser avaliado?

Se o documento respeita as diretrizes legais;

Se o objeto e o escopo do projeto estao precisamente definidos;

Se ha viabilidade econdmico-financeira;

A forma de remuneracao, reajuste e revisdo dos valores contratuais;

Se foram previstas as garantias;

A previsdo de responsabilizacao e penalidades;

Se o prazo de vigéncia estd definido e respeita os limites legais;

Se a minuta de contrato estabelece regras claras sobre o regime de responsabilidade na

contratacdo de terceiros, na subdelegacao e no controle societario;

e Se a minuta de contrato estabelece regras claras sobre a extingdo do contrato e a resolugao
de disputas;

e Seaminuta de contrato estabelece regras claras para a eventual rescisdo antecipada e a forma
de célculo das indenizagdes aplicaveis, inclusive as referentes a reversibilidade de ativos;

e Se a minuta de contrato atende aos critérios de promoc¢ao do desenvolvimento sustentavel

de acordo com as normas nacionais e os acordos internacionais.

6.9. Avaliacao dos riscos e da matriz de alocacio de riscos

O risco pode ser definido como a possibilidade de ocorréncia de um evento adverso a realizagao dos
objetivos e ¢ caracterizado por dois fatores: a probabilidade de sua ocorréncia e o impacto que iSso causara
(TCU, 2017).

Dessa forma, o valor do risco pode ser calculado pela sua probabilidade de ocorréncia multiplicada
pelo impacto de seus efeitos. Cada risco pode ser situado em uma matriz, criando uma visualizagdo que
permite aos gestores entender rapidamente quais riscos sao mais criticos e, portanto, exigem mais atengao.

A avaliacdo de riscos ¢ fundamental para verificar a viabilidade comercial, econdmica, financeira e
socioecondmica do projeto. Dependendo da probabilidade e do impacto dos riscos, o projeto pode ser
reformulado, ou abortado, ou adiado para momento mais oportuno.

As andlises de custo-beneficio precisam ser complementadas por um exame formal de riscos,
incluindo testes de sensibilidade, verificacdo de cendrios e avaliagdes probabilisticas (Brasil, 2022). Entre
os riscos, deve-se ponderar o otimismo das premissas conforme j& destacado neste referencial.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Uma das ferramentas mais utilizadas para examinar o impacto dos riscos nos projetos ¢ a analise de
sensibilidade. Esse tipo de estudo testa as varidveis mais criticas do projeto, cujos resultados podem ser
positivos ou negativos, para avaliar o impacto na viabilidade da intervengao.

Além disso, ¢ importante verificar qualitativamente os riscos. Essa avaliacdo contém: a lista de
eventos adversos aos quais o projeto estd sujeito; as possiveis causas; os efeitos negativos; as
probabilidades; o risco ponderado. Dessa forma, ¢ possivel construir uma matriz de eventos e riscos.

A figura 8 a seguir mostra um exemplo ilustrativo da utiliza¢do da avaliacdo de riscos para fins de
classificagcdo dos riscos em baixo (verde), moderado (amarelo), alto (laranja) e inaceitavel (vermelho).

Figura 8. Exemplo de avaliacdo de riscos simples em analises semiquantitativas

Probabilidade
>

Improvavel PDU,C © Prob. média Provavel MUi,t ©

provavel provavel
Catastrofico | Moderado Alto eitdve eitave eitave
'GU,: Critico Baixo Moderado Alto eitdve eitdve
% Moderado Baixo Moderado Moderado Alto eitave

g Pequena Baixo Baixo Moderado Moderado Alto
Quase nula Baixo Baixo Baixo Baixo Moderado

Fonte: Brasil (2“02 1):

Durante a fase de planejamento, os tomadores de decisdo devem avaliar quais riscos sao inaceitaveis
e quais medidas de mitigacao precisam ser implementadas. Por exemplo, determinada obra de infraestrutura
pode ser vidvel economicamente, porém podem existir riscos ambientais ou sociais tdo altos que
implicariam a desisténcia de sua execug¢do ou a necessidade de revisdo das premissas.

Em contratos de concessao e PPP, tdo ou mais importante que definir os niveis dos riscos ¢ decidir
quem serdo os responsaveis por mitiga-los ou gerencia-los. Assim, ¢ fundamental que seja desenvolvida
uma matriz de reparti¢do dos riscos do contrato, também denominada de matriz de alocacdo de riscos ou
somente matriz de riscos, que ¢ utilizada para uma divisdo objetiva das responsabilidades provenientes de
eventos supervenientes a contratacdo, incluindo fatores financeiros, técnicos, legais, ambientais e sociais.
Ela ¢ indispensavel para caracterizar o objeto e as responsabilidades contratuais das partes, bem como ¢
crucial para a precificagao das propostas dos licitantes (Brasil, 2014).

A alocacao de riscos esta relacionada a defini¢do de responsabilidades de cada uma das partes na
concessdao ou na PPP, no caso de ocorréncia de eventos que alterem as condi¢des do projeto. Ela busca
esclarecer previamente quem arcara com os custos e os potenciais beneficios oriundos desses eventos. Além
de gerenciamento dos riscos, o conhecimento prévio acerca da alocac¢do de riscos visa também propiciar
previsibilidade quanto aos custos das partes, assegurando que ndo assumirdo riscos que nao estdo dispostas
a aceitar.

Os riscos alocados ao parceiro privado sdo chamados “riscos transferidos”, enquanto os
direcionados a parte publica sdo os denominados “riscos retidos”. A transferéncia de riscos baseia-se na
busca por eficiéncia, visto que cria incentivo para o parceiro privado entregar o objeto da contratagdo
conforme programado e nas condi¢des exigidas, fornecendo solu¢des oportunas, econdmicas e inovadoras
(APMG, 2016, cap. 5, p.70).

Como regra geral, os riscos devem ser alocados para a parte que estd mais apta a compreendé-los,
controlar a probabilidade de ocorréncia ou minimizar os impactos. Ademais, a transferéncia de riscos deve
levar em consideracdo se o prego ¢ adequado, pois o ganho na eficiéncia esta diretamente relacionado com
a capacidade de a parte poder assumir o risco com o menor custo.

O quadro 20 a seguir mostra a macroalocac¢ado de riscos, tipica para um projeto de concessao ou PPP
no que tange a andlise de risco de concepcdo do projeto, segundo disposto em Brasil (2022). A citada
referéncia apresenta um exemplo completo para as demais areas. Contudo, deve-se ter em mente que tanto
o excerto reproduzido quanto a versao completa sdo apenas orientativos, ja que a alocagdo de risco deve
ser cuidadosamente analisada caso a caso, em razdo das peculiaridades do projeto.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Quadro 20. Exemplo de alocagdo de risco de projeto (concepgao)

Autoridade Contratado

Alocagao de Risco: Projeto (Concepgao) Piblica Privado ‘ ol inee
Superagao dos custos devido ao projeto X

Atraso na construgéo causado pelo projeto X

Ineficiéncias de funcionamento causadas pelo

projeto X

Obtencgao da propriedade fundiaria e garantia de

um bom titulo de propriedade X

Realocacéo de pessoas; restauragdo de empregos X

Obtencéao de autorizacdo de instituigoes
planejamento territorial e outras autorizacdes X

Fonte: Brasil (2022).

Convém destacar que a analise dos riscos do negdcio no setor publico vai além de uma perspectiva
estritamente financeira. Os governos tém outras preocupagdes igualmente importantes, como a satisfagdo
do interesse publico, a modicidade tarifaria e a prestagao do servigo adequado. Dessa forma, o setor publico
pode ter uma tolerancia maior para certos riscos financeiros, enquanto esta exposto a outras incertezas e
riscos durante o ciclo de vida do projeto, por exemplo, riscos de reputagdo, fiscal, de capacidade agregada
de pagamento (affordability), de baixo desempenho do parceiro privado, da ma qualidade do servigco nao
devidamente compensada com multas ou abatimento de pagamento (APMG, 2019, 5, p.70).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Os contratos de concessoes e PPPs sdo, por natureza, de longa duracdo e estio sujeitos a inimeras
incertezas que podem impactar o sucesso do projeto. Caso a matriz de riscos seja incompleta, superficial
ou mal elaborada, as consequéncias poderdo ser extremamente danosas a administracdo publica, aos
parceiros privados e, principalmente, aos usuarios dos servigos publicos. Assim, ¢ importante que 0s
auditores deem especial atencao ao analisar este instrumento.

A matriz de alocagdo de risco tem impacto direto na precificagdo das propostas dos licitantes e na
avaliacdo de eventuais futuros pedidos de reequilibrio econdmico-financeiro de contratos de longo prazo,
como PPPs e concessoes.

Durante a execu¢do contratual, a matriz de alocagdo de riscos funciona como limitador para as
hipoteses em que € possivel solicitar o reequilibrio contratual ou argumentar sobre a ocorréncia de eventos
extraordinarios.

Quando ha alocagao expressa de um risco, a parte responsavel por sua gestdo ndo pode, no futuro,
solicitar uma revisao das clausulas contratuais com o argumento de que a materializagdo do risco afetou o
equilibrio econdmico-financeiro do contrato (Rosario, 2022). Isso ¢ tao relevante que a legislacao brasileira,
ao tratar das empresas publicas e de economia mista, previu mecanismo expresso para vedar: “a celebragdo
de aditivos decorrentes de eventos supervenientes alocados, na matriz de riscos, como de responsabilidade
da contratada” (Brasil, 2016).

Exemplo de achado ou aplicacao

Um risco comum em concessdes ¢ PPPs ¢ o de demanda, que ¢ a incerteza sobre a procura pelo
servigo que estd sendo fornecido. Este caso pode ser avaliado com uma matriz de risco, que pode ajudar a
informar decisdes sobre como esse aspecto deve ser gerenciado, por exemplo mediante garantias de receita
minima, cldusulas de ajuste de demanda ou outras estratégias de mitigacao de risco. Além disso, a matriz
pode ser usada para informar o processo de due diligence ¢ a avaliagdo de propostas em processos de
licitagdo. Ela pode ajudar a identificar quais propostas t€m uma gestao de riscos mais robusta e, portanto,
sdo mais provaveis de ser bem-sucedidas.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Um exemplo interessante da importancia da matriz de risco pode ser conferido na decisao recente
do TCU (Acoérdao 426/2024-TCU-Plenario) que tratou de irregularidades no aumento das tarifas de um
contrato de concessao rodoviaria na BR 040, entre os estados do Rio de Janeiro e de Minas Gerais, no
Sudeste brasileiro.

No caso, a concessionaria requereu a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) a
realoca¢do de uma praga de pedagio, enviando um estudo — que a propria empresa contratou — para defender
a perda de trafego por fatos supervenientes.

Atendendo a solicitagdo da concessiondria, a ANTT assumiu que a implantacio do Arco
Metropolitano do Rio de Janeiro constituiu evento da alea extraordindria e inseriu, em Termo Aditivo, o
investimento custeado por aportes da Unido, no valor de mais R$ 5 milhdes (valores de abril de 1995), para
realocagdo da praga de pedagio, bem como aumentou a tarifa basica de pedagio de R$ 8,00 para R$ 9,00,
com o objetivo de compensar a suposta perda de trafego.

Ocorre que o referido contrato de concessdo atribuiu integralmente a concessionaria o risco de
trafego, inclusive de transferéncia de transito para outras rodovias. Nesse sentido, o TCU decidiu que uma
rota supostamente ndo planejada ndo poderia acarretar a revisao tarlfarla em favor da concessionaria, visto
que tal 1nterpreta§:ao carecia de razoabilidade, pois o contrato: ‘“ndo admitia ressalvas e tratou
expressamente do risco decorrente da transferéncia de transito para outras rodovias” (grifos do
original).

O relator deixou claro que a empresa — ao celebrar o contrato de concessao — aderiu a todos os seus
termos, inclusive ao compartilhamento de riscos. Salientou também que a identificacdo e a alocagdo dos
riscos devem ser verificadas durante os estudos para a definicdo do desenho da concessao e do contrato,
antes da licitagdo e da assinatura do contrato. Ademais, ressaltou a impossibilidade de alteragdes na
reparti¢do de riscos, ao longo do contrato, conforme pode ser confirmado nos excertos do voto condutor:

A modificagdo da matriz de risco, ap6s a celebragdo da avenga, decorridos anos de execucdo,
implementada mediante o 12° Termo Aditivo, consiste, no minimo, em burla ao processo licitatorio,
pois todas as informacdes e condigdes contratuais estavam postas para todos os concorrentes, que
deveriam ter apresentado propostas viaveis, considerando as disposi¢cdes e planos oficiais do Poder
Publico, bem como suas condigdes empresariais, ora atenuadas.

Ademais, ¢ sabido que as concessdes da primeira etapa pactuaram taxas internas de retorno
elevadissimas, muito superiores as contratadas nas concessdes posteriores. Admitir que cldusulas de
compartilhamento de risco possam ser revistas ao longo da execucdo contratual seria adotar a logica
segundo a qual a Administragdo também poderia alterar a taxa de retorno contratada, que remunera o
concessionario pelas obrigagdes e riscos assumidos, o que sempre foi considerado inadmissivel apesar
das conclusdes amplamente divulgadas sobre sua inadequagao. (...)

A alteragdo promovida onerou os cofres publicos ao prever aportes de recursos nas obras da praga de
pedagio e aumentou o valor da tarifa de pedagio, prejudicando os usuarios. Nao foram comprovadas
melhorias nos servigos prestados. No caso concreto, a concessionaria [omissis], empresa que sempre
causou aos usuarios da rodovia graves problemas, com a inexecucio dos servicos contratados,
também ai se beneficiou, auferindo receitas nao previstas pelo contrato de concessao (grifos do
original).

Dessa forma, o TCU deu ciéncia a agéncia de que a alteragao da localizacao da praca de pedagio e
a revisdo tarifaria resultantes do Termo Aditivo violaram cléusulas contratuais que atribuiam a
concessiondria o risco de trafego. Além disso, a autorizagdo para essa mudanga, baseada em estudo
fornecido pela propria concessiondaria regulada contrariou dispositivos legais e representou potencial
desperdicio de recursos tarifarios, favorecendo interesses privados em detrimento da prestacao do servigo
adequado.

Ademais, recomendou a referida agéncia que adotasse medidas para garantir que os estudos que
embasam suas decisdes regulatorias, como a mudanca de localizacdo de pragas de pedéagio, sejam realizados
de forma imparcial, afastando conflitos de interesse e minimizando assimetrias de informagao. Isso pode
incluir a realizacao direta dos estudos ou a contratacao de terceiros para essa finalidade, utilizando recursos
provenientes da fiscalizagdo dos contratos ou da propria concessao em questao.

Cita-se também Relatorio da CGU de Consultoria sobre a Concessao do Canal de Acesso de
Paranagud, que indicou a necessidade da implementacdo da modelagem baseada em risco, incluindo a
perspectiva estratégica, tatica e operacional. Essa modelagem identifica os riscos do modelo e aponta quais
atores devem ser ouvidos na defini¢ao do projeto ou do estudo.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O que pode ser avaliado?

Saiba mais

Se o projeto apresenta uma andlise consistente dos riscos envolvidos (técnicos, economicos,
sociais e ambientais);

Se foram realizadas analises de cenario e sensibilidade para testar a viabilidade do
empreendimento ante a possibilidade de materializagao dos riscos;

Se foram previstas medidas de prevencdo e mitigacdo dos riscos retidos pelo poder publico;
Se existem riscos inaceitaveis (alto dano e probabilidade) que podem comprometer o sucesso
do projeto, justificando a reandlise da decisao;

Se os principais riscos do projeto foram eficientemente atribuidos aos parceiros publico e
privado conforme as boas praticas de mercado, ou seja, a parte que tem melhores condi¢des
de mitigar e gerenciar o risco;

Se existem riscos relevantes que ndo estdo atribuidos ao poder publico nem ao parceiro
privado.

O gerenciamento de riscos envolve uma série de andlises, desde a avaliacdo do projeto até o
monitoramento dos riscos € o exame dos resultados pos-execucdo. A figura 9 abaixo ilustra as diversas
fases existentes do ciclo de gestao de riscos na perspectiva do parceiro publico, no contexto de uma PPP, o
qual ¢ semelhante ao que devia ser feito em uma concessao. Considerando que o tema sobre gerenciamento
de riscos ¢ amplo e ndo poderia ser inteiramente tratado no presente topico, sendo apresentadas apenas
algumas consideracdes sobre exemplos de alocacdo de risco, ¢ aconselhavel a leitura completa da andlise
de riscos presente no capitulo 5 do guia APMG (2016).

Figura 9. Ciclo de gestao de riscos na perspectiva do parceiro publico
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Fonte: APMG (2016).
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O primeiro passo para o exercicio de alocagdo de riscos ¢ a defini¢do dos eventos que merecem
tratamento no contrato, geralmente aqueles que tém maior impacto e probabilidade de ocorrer na matriz de
riscos. E importante considerar que a transferéncia de riscos nunca é gratuita. O parceiro privado precificara
todos os riscos assumidos em sua proposta.

Assim, ¢ importante que o governo avalie quem gerenciarda melhor os riscos, pois isso impactara
diretamente a propria viabilidade de projeto. “Em termos gerais, a transferéncia de risco ajudara a manter
o VIM [valor pelo dinheiro] quando o parceiro privado estiver agregando valor na incorporagdo € no
gerenciamento deste risco” (APMG, 2016, cap. 5, p. 90).

Os parceiros privados conseguem uma precificagdo mais eficiente dos riscos do que o poder publico
nas situacdes em que suas habilidades sdo melhores para: avaliar o risco (calcular probabilidade x
consequéncias); negociar com terceiros; reduzir a probabilidade de ocorréncia dos riscos, geralmente por
meio de um projeto de engenharia mais robusto ou por melhores controles e monitoramento de risco;
mitigar as consequéncias dos riscos e reparar os efeitos de forma melhor. Quando nenhum desses fatores
esta presente e o risco tem um impacto potencial expressivo, deve ser retido ou realocado (APMG, 2016).

O quadro 21 a seguir ilustra exemplos de decisdes de alocagdo de risco com base na avaliagdo da
capacidade do parceiro privado de gerenciar o risco. Contudo, como ja mencionado, esses aspectos sdo
apenas orientativos, € a alocacdo de risco deve ser cuidadosamente analisada caso a caso, em razao das
peculiaridades do projeto.

Quadro 21. Exemplos de decisdes de alocagdo de risco com base no exame da capacidade
de o parceiro privado gerenciar os riscos

Categoria de Risco Evento de Risco Alocagdo
Comissionamento Procedimento de autorizagdo de | O procedimento de autorizagdo nao pode ser
cobranga de pedagios atrasado. controlado pelo parceiro privado. O parceiro

privado pode, até certo ponto, controlar as
consequéncias (evitando o custo operacional
variavel das operacdes de peddagio sempre que
ndao houver receita a partir da cobranga de
pedagio), entdo um mecanismo de
compartilhamento é frequentemente aplicado
no contrato de PPP.

Custos de construcdo e | O governo decide mudar o escopo | O risco ndo pode ser gerenciado pelo parceiro
prazo devido a interesses locais. privado e teria um preco caro se transferido. O
governo retém esse risco.

Custos de construcdo | Os custos aumentam devido ao | O parceiro privado adquire material em
aumento dos precos do petrdleo. grandes quantidades e tem experiéncia no uso
de hedge para mitigar aumentos de custos.
Portanto, o risco é transferido para o parceiro
privado.

Custos de construcdo | Um caminhdo de concreto atinge um | O risco esta relacionado ao canteiro de obras.

trabalhador da construgao civil. Isso é gerenciado melhor pelo parceiro

privado.
Custos de O&M Vandalismo durante o periodo | O parceiro privado pode diminuir a
operacional. probabilidade desse risco implementando

medidas antivandalismo. O risco é transferido
para o parceiro privado.
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Categoria de Risco

Evento de Risco

Alocacao

Custos de construgao e
prazo de construgdo

Vazamento na escavacdao do tunel
durante a construgdo.

O parceiro privado pode influenciar na
probabilidade do evento, seguindo todos os

planos e procedimentos nesta circunstancia.
Além disso, pode mitigar os danos aplicando
medidas para estancar o vazamento
rapidamente e pode gerenciar o consequente
atraso ajustando o cronograma de construgao.
O risco é transferido para o parceiro privado.

Os tomadores de decisao ndo estdo
disponiveis durante o periodo de
construcdo devido a um periodo de
eleicdo que afeta a resposta
tempestiva para aprovagbes e
autorizagoes.

O parceiro publico é responsavel pelo
planejamento e disponibilidade de sua equipe.
O risco é retido pelo 6rgdo publico.

Prazo de construcao,
comissionamento

Incerteza nas estimativas de custo
devido ao estagio preliminar de
projeto.

Custos de construcao,
design

Esse risco pode ser transferido para o parceiro
privado, pois ele tem experiéncias em lidar
com isso.

Fonte: FHWA (2013) adaptado por APMG (2016).

6.10. Sistemas de garantias

O sistema de garantias visa assegurar o cumprimento das obrigagdes assumidas pelos participantes
de um processo de desestatizacdo. Em linhas gerais, pode ser dividido em duas grandes vertentes: as
garantias exigidas do parceiro particular pela administracao publica e as chamadas government guarantees,
que sdo as que o poder publico oferece para os agentes privados.

1) Garantias exigidas dos parceiros particulares pela administragao publica

Tém o objetivo de resguardar a administra¢ao publica na fase tanto de licitagdo como de execugao
do contrato. As garantias relacionadas ao processo licitatorio sdo as de proposta, enquanto as da fase de
execugdo contratual sdo as garantias de fiel cumprimento do contrato (GFC).

Na fase de licitagdo, podem ser exigidas garantias das propostas apresentadas pelos participantes do
processo licitatorio. Essa exigéncia pode ser util por diversos motivos, como afastar previamente licitantes
que possivelmente ndo t€ém capacidade de executar o objeto do contrato, aferir a qualificacdo econdmico-
financeira e estimular o vencedor do certame a celebrar o contrato com a administragdo publica, sob pena
de perda da garantia. O instrumento auxilia o poder ptblico a receber somente propostas de licitantes que
tenham condigdes de estabelecer a parceria.

Por sua vez, a GFC visa assegurar que o contratado cumpra as obrigacdes assumidas no instrumento
contratual, com os prazos pactuados para o inicio das obras e o inicio da entrada em operagao comercial
dos empreendimentos. A penalidade imposta ¢ o pagamento de multas em razdo do descumprimento das
condi¢des contratuais. A GFC podera ser executada sempre que a concessiondria nao adotar providéncias
para sanar inadimplemento de obrigacao nos termos estabelecidos no contrato de concessdo. Além disso, a
concessionaria sofrera aplicagdo de penalidade em razdo do descumprimento das condigdes contratuais e
permanecerd responsavel pelo cumprimento das obrigacdes contratuais, incluindo o pagamento de
eventuais multas e indenizag¢des, independentemente da utilizacdo da GFC.

Ha, desse modo, a imposicao de custos (as garantias) ao contratado para compensar o eventual
prejuizo do contratante em razao de atrasos e rescisdes contratuais por culpa do contratado. Essas garantias
destinam-se, portanto, a assegurar o pagamento de multas ou reparacdes (Acordio 2.637/2019-TCU-
Plenario).
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2) Garantias oferecidas pela administracdo publica (government guarantees)

As garantias oferecidas pela administragdo publica em PPPs sdo normalmente baseadas no
desempenho e cobrem riscos especificos, como politicos, regulatorios, de receitas, de pagamento e de
rescisao antecipada. Nao se confundem com as garantias financeiras, que sao utilizadas estrategicamente
para cobrir riscos especificos com base na sondagem do mercado para projetos economicamente viaveis,
no ambito de um quadro robusto de governanga e gestdo de riscos (Banco Mundial 2020).

Se, por um lado, as garantias governamentais podem propiciar beneficios, como a maior confianga
e o interesse de investidores, expandindo as possibilidades de financiamento e reduzindo os custos de
capital, por outro lado, carregam consigo um risco fiscal, pois sdo encargos que a administragdo assume
para melhorar a atratividade dos projetos. A transparéncia e a divulgagdo publica dos principais elementos
dos contratos de concessdes, incluindo garantias, sdo cruciais para a gestdo adequada do risco fiscal por
parte dos governos. As garantias sO6 devem ser consideradas apds andlise rigorosa dos projetos,
aconselhamento de consultores experientes e coordenacdo entre departamentos governamentais (Banco
Mundial 2020).

A existéncia, por exemplo, de uma lei pode minimizar a exposicao dos parceiros privados ao risco
institucional por meio de disposi¢des, como fundos de garantia constituidos por ativos governamentais e
geridos por bancos comerciais publicos. O compromisso politico ¢ crucial para o sucesso das PPPs,
garantindo o alinhamento entre os parceiros privados e o poder publico (FMI 2006).

No contexto das PPPs, as garantias governamentais impactam diretamente a alocagao de riscos e a
dimensao financeira dos projetos, incluindo os riscos de receitas, as obrigagdes de pagamento do governo
sujeitas a aprovacdo de financiamento or¢amentario, os limites maximos de taxa de retorno para partes
privadas, as restricdes as transferéncias de propriedade, os requisitos de seguro, além de solugdes para
inadimplemento e rescisdo contratual antecipada (Bracewell, 2021).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

O controle do sistema de garantias ¢ fundamental para a protecdo do interesse publico e a
asseguracdo de que os recursos sejam utilizados da melhor maneira. Nesse sentido, o controle propicia a
antecipacdo e a mitigacdo de riscos para ambas as partes, contribuindo para a seguranga juridica e a
previsibilidade do projeto.

A verificacdo da conformidade e da adequacao das garantias exigidas dos particulares ¢ importante
para assegurar que a administracdo disponha de ferramentas convenientes para resguardar seus interesses.
Na fase de licitacdo, as garantias devem ser justas e proporcionais sob pena de afugentar eventuais
interessados. Por sua vez, na fase de execugdo contratual, deve-se assegurar o fiel cumprimento do que foi
pactuado tanto em termos de prazos e valores como em quesitos de qualidade e continuidade do servigo
publico.

A fiscalizagdo das garantias governamentais € Util para avaliar o risco fiscal dos compromissos
assumidos pelo governo e se eles estdo de acordo com as especificidades e as necessidades do projeto. Além
disso, contribui para maior confianga entre as partes, gerando maior seguranca.

A atuacdo do controle contribui decisivamente para a transparéncia e a accountability da PPP,
ajudando a identificar deficiéncias e riscos e possibilitando a ado¢do de medidas saneadoras. Além disso,
auxilia a promogao de boas praticas, o que contribui para a melhoria de qualidade e eficiéncia das PPPs.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU, por meio do Acordao 999/2022-TCU-Plenario, avaliou a promessa de cessdao de direitos
minerdrios. Um dos temas debatidos foi a defini¢do dos valores de garantia de execugdo a ser exigidos
durante a contratagao.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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A garantia inicialmente definida pelo servigo geoldgico do Brasil (CPRM) era de R$ 500 mil, e,
durante a execucdo da auditoria, o valor foi modificado para R$ 3 milhdes. Contudo, a estimativa de
investimentos era da ordem de R$ 2 bilhdes, e as receitas operacionais, de R$ 13 bilhdes no prazo de vinte
anos projetados. A razdo do valor de garantia em relag@o as receitas operacionais previstas era de 0,02%.

Assim, o Tribunal determinou o estabelecimento de valor de garantia a partir de adequada
fundamentagdo técnica, inclusive na ocorréncia de nao pagamento de outras indenizagdes ou obrigagdes
pecunidrias, ou quando a CPRM for obrigada a arcar com encargos financeiros, 6nus decorrentes de agdes
judiciais, reclamacgdes, perdas, danos, obrigacdes ou responsabilidades de qualquer natureza, inclusive
ambiental.

O que pode ser avaliado?

a) Se o processo licitatorio tem as garantias necessarias, adequadas e proporcionais, bem como se
essas garantias sao executaveis;

b) Se o instrumento contratual prevé medidas para resguardar o interesse publico e se elas sao
adequadas e suficientes;

¢) Se as garantias oferecidas pelo governo estdo de acordo com as possibilidades orgamentarias,
incluindo uma proje¢ao para o periodo de duragdo do contrato;

d) Se as garantias governamentais estdo bem dimensionadas e se realmente servem ao proposito
de estimular a participagdo dos particulares nas PPPs.

6.11. Transparéncia e participagio social

A transparéncia e o controle social sdo pilares de qualquer democracia. Dessa forma, as decisoes
dos governantes e dos gestores devem ser tomadas de maneira transparente, motivada, sob a vigilancia da
sociedade. Em um regime democratico, os cidadaos devem ter o direito de influenciar e monitorar como o
dinheiro publico € gasto, o que estd na esséncia de um Estado democrético.

Um planejamento transparente e participativo ¢ uma abordagem que coloca a inclusdo e a
colaboragdo como prioridades desde o inicio e ao longo de todo o processo. Isso significa que, antes de
tomar decisdes importantes, ¢ fundamental ouvir e considerar as opinides das partes interessadas, da
comunidade e dos especialistas. Isso ndo apenas proporciona uma visdo mais abrangente e equilibrada dos
desafios e das oportunidades, mas também estabelece a legitimidade desde o comego (Acordao 2.519/2023-
TCU-Plenario).

A Organizagdo Latino-Americana ¢ do Caribe de Entidades Fiscalizadoras Superiores (Olacefs)
destacou em 2021:

O acesso a informagao e a interacdo com a sociedade sdo fundamentais para a luta contra a corrupgao e
o fortalecimento da integridade nas instituigdes publicas. A transparéncia permite aos cidaddos exercer
seu direito de acesso a informacao, contribuindo para que tenham uma opinido informada sobre as
decisodes ¢ as politicas provenientes dos 6rgaos publicos. No entanto, na auséncia de interagdo com o
publico, os efeitos buscados pela transparéncia e pelo acesso a informagdo podem se dissipar. A
transparéncia sem interacao pode ser comparada a uma cdmera de vigilancia a cujas gravagdes ninguém
assiste: os sujeitos vigiados podem esquecer sua existéncia e se comportar como se estivessem sozinhos
(OCDE, 2018). Dessa forma, a transparéncia nio é um fim em si mesmo, mas uma condicéio
necessaria para uma participacio cidada eficaz que fortaleca o controle social, uma barreira chave
para o flagelo da corrupc¢iao (OLACEFS, 2021).

No contexto brasileiro, a Lei Federal 12.527/2011, conhecida como Lei de Acesso a Informagao —
LAl aborda o tema ao regular o acesso a informacdes previsto em diversos artigos da Constitui¢ao Federal.
Considerando que tanto o regime de concessdes comuns, criado por meio da Lei 8.987/1995, quanto o de
concessdes especiais (patrocinada e administrativa), criado por meio da Lei 11.079/2004, devem submeter-
se ao principio da transparéncia, as duas leis criaram regras para atendimento a esse principio, no ambito
dos respectivos regimes.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A transparéncia e a participacdo social sdo principios fundamentais para garantir a integridade e a
legalidade dos processos de concessdes ¢ PPPs. A avaliacdo desses fatores assegura que as decisoes
tomadas pelos o6rgaos responsaveis estejam alinhadas com os principios democraticos e legais.

Por outro lado, a falta de transparéncia pode criar oportunidades para praticas corruptas e ma gestao
dos recursos publicos. Ao avaliar a transparéncia, as ISC podem identificar pontos de fragilidade e fomentar
medidas corretivas para prevenir a corrup¢ao e promover uma gestdo eficiente dos projetos.

Observa-se que a transparéncia protege os interesses publicos, garantindo que as informagdes
relevantes estejam disponiveis para todas as partes interessadas, incluindo investidores, 6rgaos reguladores
e cidadaos. Isso promove a ampla competitividade, a isonomia, a confiang¢a no processo e reduz o risco de
litigios ou contestagdes, além de facilitar a participag@o cidada e o controle social.

O TCU deu passo importante para aprimorar a participacao social nas suas proprias fiscalizagoes.
Em junho de 2023, aprovou um normativo interno (Portaria-Segecex 24) para ampliar o relacionamento
institucional com a sociedade, em todas as fases das acOes de controle externo do TCU, bem como em
painéis, didlogos publicos e outros eventos. Um dos fundamentos para tal portaria foi a adesdo do TCU ao
Grupo de Trabalho da Olacefs e a Forga-Tarefa da Intosai, ambos relacionados a participagao cidada.

A portaria estabeleceu 16 diretrizes para incorporar a participagao social durante todas as fases das
fiscalizacdes, desde o planejamento da auditoria até a execu¢ao e o monitoramento do acérddo. O normativo
também incentiva a realizagdo de parcerias com entidades de participagdo cidada, a exemplo do realizado
no Acordao 2.050/2022 - TCU — Plenario (Forga-Tarefa Cidada). Além disso, recomenda que sejam criadas
versoes simplificadas de relatorios de fiscalizagdo. Esse tltimo ponto ¢ fundamental para ampliar o
engajamento da populagdo no controle social.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU constatou que o planejamento brasileiro de transportes, instrumento responsavel tanto pela
definicdo das obras publicas quanto pela priorizacdo dos projetos de parceria privada, apresentava falhas
significativas de transparéncia e participacao social, conforme pode ser conferido no Acérdao 2.519/2023-
TCU-Plenario.

A transparéncia e a participagdo so6 sao possiveis quando ha adequada motivagdo das decisdes. Para
que os cidaddos se envolvam e participem ativamente dos atos governamentais, precisam ter acesso ao que
fundamentou as decisdes, principalmente as que envolvem recursos vultosos. Para tanto, isso requer que as
escolhas dos gestores sejam fundamentadas e documentadas, de forma a garantir a transparéncia. Sem isso,
a sociedade fica sem saber o motivo de alguns projetos serem escolhidos, enquanto outros sdo deixados de
lado.

Os Ministérios de Transportes e Portos e Aeroportos, com excegdo da aviacdo civil, ndo divulgaram
informacdes claras sobre o andamento dos planos e nao possibilitaram a participagdo social prévia a tomada
de decisdo de priorizagdo dos projetos. Essa situagdo fragilizava a propria legitimidade do processo ¢ a
capacidade de o planejamento e as decisdes atenderem concretamente as necessidades e as expectativas da
populacao e dos setores produtivos.

Além de dar ciéncia da irregularidade, o TCU recomendou ao governo que estabelecesse “momentos
de transparéncia e participacdo social efetiva prévias as principais decisdes” (Acordao 2.519/2023-TCU-
Plenario).

Outro exemplo de achado sobre falhas de transparéncia pode ser conferido no Acordao 245/2023-
TCU-Plenario — Acompanhamento de desestatiza¢do do Porto de Itajai/SC, conforme transcrito a seguir:

9.2. determinar (...) a Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios (Antaq) que: (...) somente autorize
eventual proposta apoiada quando houver norma disciplinando o tema, em especial sobre como se dara:
a agdo coordenada da contratada com as demais partes interessadas na exploragdo do objeto da
concessdo; o poder de influéncia desses atores e como isso serd formalizado e observado; e o nivel
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adequado de transparéncia das informagdes da concessiondria perante as demais partes interessadas, a
fim de dar legitimidade ao processo de consulta aos usuarios, evitando principalmente a assimetria de
informacao entre a concessionaria € os outros atores envolvidos, em obediéncia ao art. 37, caput, da
CF/1988; ao art. 27, inciso IV, da Lei 10.233/2001; ao art. 3°, incisos II e III, da Lei 12.815/2013; ao
art. 6° do Decreto 8.033/2013 e o item 9.2.1 do Acdrddao 2462/2018-TCU-Plenario, de relatoria do
Ministro Bruno Dantas;

O que pode ser avaliado?

e Se ha um plano de comunicagdo transparente e abrangente que informe todas as partes
interessadas sobre o andamento do processo licitatério, incluindo prazos, etapas e resultados
alcancados;

o Se existe diretriz para que as publicag¢des destinadas a promover transparéncia e participagao
das partes interessadas sejam realizadas em forma e linguagem acessivel aos ptblicos a que
se destinam;

e Se, ao longo de todo o processo licitatorio, foram realizados os registros das decisdes e suas
respectivas fundamentacdes;

e Se a documentacdo e as informagdes do projeto e as decisoes tomadas pela administragao
publica ao longo de todo o processo licitatorio estdo disponiveis para toda a sociedade,
resguardadas as necessidades de sigilo das informacgdes legalmente previsto;

e Se aquilo que ¢ classificado como sigiloso, de fato, apresenta contetido que justifique esse
enquadramento legal;

e Se os licitantes possuem amplo e facilitado acesso aos documentos e as informacdes
necessarios para a elaboragao das propostas;

e Se os métodos para garantir a transparéncia das informagdes e dos documentos sdo
preferencialmente digitais, a fim de facilitar e ampliar o acesso € a manuten¢ao dos registros;

e Se existem mecanismos de participagdo social e de contribuicao de grupos estratégicos para
0 projeto;

e Se sdo razoaveis os prazos concedidos a sociedade, aos licitantes e a qualquer outra parte
interessada para ter acesso a documentagdo e as informacgdes sobre o projeto;

e Se ha previsdo de publicacdo da documentagdo do contrato, apds a assinatura, resguardadas
apenas informagdes comercialmente sensiveis (que, espera-se, sejam minimas € com tempo
limitado);

e Se hé previsdo de mecanismos destinados a promover a transparéncia da execugao contratual
ao longo da prestagdo do servigo, resguardadas as informacdes comercialmente sensiveis;

e Se informagdes relevantes foram divulgadas tempestivamente, possibilitando que a
participagdo social seja efetiva.

6.12. Assimetria de informacoes

A assimetria de informagdes em contratos de concessao € PPPs ocorre quando uma das partes
envolvidas obtém mais informagdes do que a outra. Isso pode materializar-se de diversas maneiras e em
diferentes fases do contrato.

Trata-se de ocorréncia mais comum quando a parte privada contém informagdes privilegiadas em
relagcdo ao projeto, como custos de construgdo, e aspectos relacionados a operagdo e a manutencao, como
projecdes financeiras, riscos envolvidos e outras informacodes estratégicas. Essa disparidade de informacgdes
coloca a parte publica em desvantagem durante as negociagdes do contrato e ao longo da execugdo do
projeto.

Neste contexto, no documento Estruturagdo de Projetos de PPP e Concessdo no Brasil, afirma-se
que, quando o governo nio conhece integralmente as caracteristicas do projeto e a eficiéncia das firmas,
ndo observando o nivel de esfor¢o que realizam, ele permite as empresas extrair uma renda de sua interagao
com o Estado (apud Laffont e Tirole, 1993). A magnitude da renda extraida serd tdo mais elevada quanto
maior for a assimetria informacional. Isso se materializa na forma da apropriacdo pelo ente privado de
maior parcela do excedente total criado pelo projeto (IFC, 2015).
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A situagdo inversa também pode acontecer, a de o agente privado ndo ter informagdes suficientes,
o que também deve ser uma preocupagao do poder publico. Trata-se de um cenario que pode resultar em
pedidos de reequilibrio econdmico-financeiro ou abandono da concessdao ou da PPP pelo ente privado.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Conforme Nobrega e Jurubeba (2021), as ISC deveriam apreciar os editais de licitagdo sob a lupa
das assimetrias informacionais e dos incentivos determinados para tentar minorar as distor¢des do sistema.

Também segundo os mesmos autores, na presenca de moral hazard (risco moral - possibilidade de
um agente econdmico alterar seu comportamento com base em diferentes circunstincias nas quais ocorrem
as transagdes econdmicas), ocorre uma assimetria de informagdes ex-post. Por exemplo, inicialmente, o
licitante vencedor pode acreditar que pode executar o objeto pelo preco estipulado, porém, ao iniciar a
execugdo do contrato, percebe que ndo ¢ possivel concretizar sua expectativa inicial. Nesse sentido, busca,
de diversas maneiras, mediante o reequilibrio econdmico-financeiro ou artificios fraudulentos, restaurar o
contrato ao nivel desejado. A reputacdo emerge como um meio comum para mitigar o risco moral. Dessa
forma, ¢ essencial considerar mecanismos de qualificagdo mais eficazes durante a elaboragao dos editais
de licitagao.

E importante destacar que a assimetria de informagdes também pode ensejar comportamentos
oportunistas antes ou ap6s o inicio da relagao contratual. Segundo Amorim (2023), no caso das rodovias
brasileiras, existem evidéncias que apontam a ocorréncia do risco moral em algumas situagdes nas quais o
concessionario tende a adotar agdes que: (i) impactam negativamente a qualidade do servigo; (ii) afetam o
cronograma dos investimentos; (iii) geram pleitos indevidos de renegociagao contratual. O autor sintetizou
os problemas na figura 10, abaixo.

Figura 10. Potencial fluxo do risco moral em concessdes de rodovias

Otimismo no
Risco Moral . Volume de

Trafego

Fonte: Amorim (2023).

Desse modo, a avaliacdo do controle mostra-se relevante para assegurar uma remuneragao justa do
agente privado, sem que haja ganhos excessivos em fun¢do de assimetria de informagdes. Igualmente
importante ¢ favorecer futura prestacdo do servigo continua e de qualidade sem os efeitos danosos dos
pleitos de reequilibrio ou abandono do contrato.

Exemplo de achado ou aplicacido

Destaca-se a representacdo acerca de possiveis irregularidades nos reajustes da tarifa basica de
contrato de concessdo da rodovia BR-040/RJ/MG (Acordao 426/2024-TCU-Plenario):

9.5. recomendar a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres que adote os procedimentos necessarios
para realizar ou contratar diretamente os estudos que fundamentaram suas decisdes regulatorias,
tais como a mudanca de localizagdo de pracas de pedagio, de modo a afastar o risco de conflito de
interesses, bem como de minimizar os efeitos da assimetria de informacio, utilizando-se, se
necessario for, dos recursos que arrecada da fiscalizagdo dos contratos, bem como dos recursos da
propria concessao objeto da demanda;
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Também em relagdo ao mesmo Acordao, segue trecho de declaracao de voto acatada pelo Plenario
do TCU:

Além disso, a tomada de decisao regulatoria, com base em estudos apresentados por empresas reguladas,
aumenta a assimetria de informagao em desfavor da propria Agéncia, na medida em que a tomada de
decisdo ocorre a partir de informacdo que a regulada tem e a Agéncia ndo.

Nesse contexto, destaco que a falta de recursos financeiros, em tese, ndo constitui uma justificativa
razoavel para a ANTT ndo contratar diretamente os estudos em que baseara a sua atividade regulatoéria,
uma vez que as Concessionarias desembolsam significativos recursos (percentual da tarifa), em razdo
da taxa de fiscalizag¢@o dos contratos, que poderiam ser empregados para tal finalidade. Além disso, tais
contratagdes poderiam ser remuneradas com recursos da propria concessdo, acarretando baixissimo
impacto tarifario em vista da reduzida importancia dessas contratacdes em relacdo a arrecadacdo e aos
dispendidos ordinarios de uma concessao de rodovia.

Desse modo, ndo pode a ANTT tomar decisdes regulatdrias que, por vezes, tém significativo impacto
social e economico, com base em estudos prestados pelas concessionarias de rodovias reguladas, em
razao do conflito de interesses, de modo que a Agéncia deve tomar as medidas necessarias para contratar
tais servigos, utilizando-se, se necessario for, dos recursos que arrecada da fiscalizagdo dos contratos,
bem como dos recursos da propria concessao objeto do estudo.

O que pode ser avaliado?

e Se as decisdes adotadas pelo poder concedente estdo sendo tomadas com base em estudos e
informagdes produzidas pelo concessiondrio ou por agentes privados diretamente
interessados na concessao ou na PPP;

e Em caso de PMI, se o poder concedente realizou anélise critica adequada dos documentos e
das informacdes produzidos pelo agente privado que serdo utilizados na licitacdo da
concessao ou da PPP;

e Em caso de PMI, se o poder concedente definiu condigdes minimas para aceitabilidade dos
estudos e se elas sdo suficientes para mitigar a assimetria de informagoes;

e Se as informagdes foram disponibilizadas de forma clara e acessivel aos licitantes;

e Se os estudos e os projetos contém nivel de detalhamento adequado e se sdo capazes de
fornecer todas as informacgdes necessarias a precificagdo e a execucao dos investimentos e
da prestacao dos servicos;

e Se a equipe responsavel pela condugdo do projeto no ambito do poder concedente tem
capacitacdo técnica compativel, a fim de garantir o equilibrio de conhecimentos e
informagdes em relagdo ao setor privado;

e Se o edital de licitagdo apresenta mecanismos eficientes de qualificacao e habilitacao dos
licitantes de forma compativel com o empreendimento.

6.13. Verificador de conformidade

O verificador de conformidade, também denominado de verificador independente ou organismo de
avaliacdo de conformidade (OAC), ¢ uma pessoa juridica contratada pela concessionaria (geralmente
remunerada por ela) para prestar apoio ao processo de monitoramento e fiscalizacdo do contrato de
concessao.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A fiscalizagdo em relagao a execu¢ao de um contrato de concessao de servigo publico esta entre as
atribuicdes precipuas da agéncia reguladora do setor. Assim, ainda que se possa fazer uso de terceiros para
auxiliar as suas atividades, o ente regulador continua sendo responsavel pelas acdes relativas ao ateste do
cumprimento contratual, inclusive cabendo-lhe eventual aplicacdo de sancdo. Entretanto, o processo
fiscalizatorio fragiliza-se caso o referido terceiro ndo tenha vinculo com o poder ptblico, mas apenas com
a concessionaria.
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Desse modo, a eventual delegacdo de atividades fiscalizatorias ao OAC escolhido e pago pela
concessionaria representa um risco a efetividade do trabalho realizado pelo ente regulador, uma vez que o
OAC tem potencial conflito de interesse, pois sua correta atuagdo pode diretamente prejudicar a empresa
que o remunera.

A OCDE tem destacado os riscos de conflitos de interesses em concessoes € PPPs, em razdo dos
grandes montantes financeiros e da quantidade de atores envolvidos:

A gestdo da infraestrutura tem um alto risco de falhas de integridade devido as grandes somas
envolvidas, a complexidade das transacdes — especialmente aquelas que exigem esquemas
financeiros complexos, como parcerias publico-privadas ou concessoes e métodos de contratacio
— e a multiplicidade de partes interessadas. O direcionamento preciso desses riscos pode exigir
politicas e ferramentas personalizadas, consistentemente implementadas e alinhadas a uma abordagem
de integridade de todo o governo.

[...] Em todos os paises da OCDE, a gestdao de conflitos de interesses em projetos de infraestrutura
geralmente faz parte de um quadro mais amplo para todos os funcionarios publicos. No entanto, 64%
dos paises da OCDE (18 em 28) t€ém uma politica de conflito de interesses ou um quadro institucional
exclusivamente para funcionarios responsaveis pela gestdo de gestdo de gestdo de gestdo de gestdo de
infraestruturas. Esses quadros podem incluir orientagdes especificas, estudos de caso ou manuais
praticos para aplicar regras e politicas as atividades envolvidas ao longo do ciclo da infraestrutura e
destinam-se a prevenir e gerir conflitos de interesses durante a avaliacio e selecio de projetos,
concursos e adjudicacoes, gestao de contratos e avaliacao e auditoria (OCDE, 2023).

Nesse sentido, deve-se procurar incentivar mecanismos internos da agéncia reguladora que possam
ser utilizados para aferir a correcao dos servigos prestados pelo OAC, bem como as regras contratuais que
minimizem o risco de conflitos de interesses do verificador de conformidade em face dos interesses da
concessionaria que o contrata e remunera-o. Essa situacdo naturalmente atrai o controle exercido pelos
tribunais de contas.

Exemplo de achado ou aplicacio

O Tribunal de Contas do Estado do Rio de Janeiro (TCE-RJ) tem demonstrado preocupacao diante
do alto risco de conflito de interesses e de captura na fiscalizagdao do contrato pelo verificador independente
e sobre a necessidade de ampla transparéncia as avaliagdes realizadas, de maneira a fortalecer, inclusive, o
controle social da concessao. Isso foi externalizado na fiscalizagdo do Complexo Maracana (processo TCE-
RJ N° 106.906-3/22).

O TCU, por sua vez, contém jurisprudéncia recente que exige da administragao publica a adogao de
uma série de medidas para mitigagdo do conflito de interesses entre 0 OAC e a concessiondria (por exemplo,
Acordaos 1.766 e 2.804, ambos de 2021 e do Plenario), sem deixar de reconhecer a relevancia do instituto
diante da falta de pessoal nas agéncias reguladoras para fiscalizar todas as concessdes no Brasil:

Independentemente da exclusdo absoluta das OAC ou da definigdo de limites para sua utilizagao, o
historico da ANTT demonstra que ela nido teria condicdes de realizar, sequer, as fiscalizac6es
consideradas essenciais para garantia da execucido contratual e da prestacao satisfatéria dos
servicos almejados (Acérddo 1.766/2021-TCU-Plenario).

O que pode ser avaliado?

e Se foram estabelecidas condig¢des de habilitagdo para atuagdo como OAC, atentando para o
principio da isonomia e para a obediéncia a normas de compliance;

e Se a minuta contratual prevé mecanismos de rotatividade do OAC ao longo da concessao;

e A frequéncia com que os pareceres elaborados pelo OAC sao validados pelo 6rgao técnico
do poder concedente, que ndo devera estar vinculado as conclusdes da pessoa juridica e
responderd solidariamente por eventuais irregularidades;

e Se existe a previsao de ampla transparéncia aos pareceres emitidos pelo OAC, para fortalecer
o controle social.
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7. ANALISE DA DIMENSAO FINANCEIRA

7.1. Contextualizacao

O objetivo da dimensao financeira € avaliar se os recursos disponiveis sdo suficientes parar arcar
com os custos de capital e os custos operacionais do investimento e se ha reservas suficientes para a gestao
dos riscos atribuidos a cada parte, o monitoramento e os eventos inesperados. E uma etapa que requer uma
compreensdo aprofundada do custo de capital, das receitas, dos investimentos e dos custos operacionais do
projeto. O desafio ¢ identificar e resolver quaisquer possiveis lacunas dos aspectos financeiros ao longo de
todo o ciclo de vida do empreendimento (HM Treasury, 2018).

O proposito desta etapa ¢ avaliar a viabilidade financeira da opg¢ao selecionada pelos idealizadores
do projeto, o que envolve a compreensdo dos custos de capital, dos custos operacionais e de investimento,
além das proje¢oes de receita durante todo o ciclo de vida do projeto, sob a perspectiva publica ou privada.
A dificuldade inerente a esta etapa ¢ identificar e resolver os problemas de viabilidade financeira que
possam surgir na duragao total do projeto (EPL, 2019).

Também segundo a EPL (2019), no contexto financeiro, os objetivos a ser atingidos incluem: a
criacdo de ferramentas que permitam a analise e a sensibilidade das principais variaveis que afetam a
viabilidade financeira do projeto, como custos, investimentos, receitas etc.; a analise do impacto do projeto
no orcamento governamental; a avaliacdo da possibilidade de fontes de financiamento; a analise da
viabilidade de contribui¢ao de recursos publicos para o projeto.

Para garantir que o projeto esteja alinhado aos principios do G20, devem ser respondidas as
seguintes perguntas propostas no quadro 22, abaixo:

Quadro 22. Questoes-chave do G20 para a dimensao financeira

Dimensao financeira

e Existe uma avaliacdo de alto nivel de quanto a autoridade é capaz de despender no projeto, ou seja, seu
affordability, incluindo os custos totais?

e Existe uma avaliacdo inicial das fontes potenciais de financiamento para o projeto?

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 102).

A importancia da dimensao financeira ¢ demonstrada no documento Getting Infrastructure Right:
a Framework for Better Governance, em que a OCDE afirma ser responsabilidade do tomador de decisdes
garantir que a infraestrutura publica pode ser custeada com as fontes de recursos disponiveis. Isso requer
forte ligacdo entre a fase de desenvolvimento do projeto e o quadro fiscal do pais. Se o projeto for destinado
a ser financiado pelo usudrio, uma investigagao cuidadosa da capacidade e da disposi¢ao dos usudrios para
pagar deve ser empreendida.

O denominado value for money (em tradugao livre, “valor pelo dinheiro’) deve ser cuidadosamente
verificado, usando uma combina¢do de ferramentas quantitativas (como analise de custo-beneficio) e
qualitativas que buscam estabelecer o retorno geral do investimento para a sociedade e permitir aos
tomadores de decisdes a adequada priorizagao dos projetos (OCDE, 2017).

A ISSAI 5220 (Intosai) também aborda esse tema, ao apontar que a ISC deve examinar até que
ponto o 6rgdo auditado considerou, antes de iniciar o processo, se 0 projeto seria provavelmente financiavel
e ofereceria bom custo-beneficio.

Por fim, o documento The Greenbook (HM Treasury, 2022, p. 44) entende que, para novas propostas
de gastos publicos, a dimensdo financeira de um empreendimento geralmente exigiria trés principais
demonstragdes, que seriam fonte de custeio do setor publico, ao calcular o valor presente liquido da
operagdo: 1) uma declaracdo orcamentdria, baseada em principios contabeis consolidados, que apresente os
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custos de recursos e de capital ao longo da vida util da proposta; para iniciativas estratégicas, o orcamento
geralmente incluird demonstragdes financeiras previstas de uma organizagdo inteira ao longo de varios
anos; ii) uma demonstrag¢do de fluxo de caixa, apresentando os custos que serdo gastos na opcao preferida
se ela for adiante; iii) uma declaracao de financiamento, mostrando as fontes de fundos e outros recursos
necessarios, ou seja, quais departamentos internos, parceiros € organizagdes externas forneceriam os
recursos € o financiamento necessarios.

Preliminarmente aos pontos especificos da dimensdo financeira, convém apresentar conceitos
basicos que serdo explorados nos subitens subsequentes, em uma abordagem extraida do documento Guia
Pratico de Estruturagdo de Projetos de Concessdao de Manejo Sustentavel de Residuos Solidos Urbanos
(BID, 2023, p. 181):

O principal objetivo desta etapa do projeto ¢ definir a viabilidade do projeto por meio da defini¢do de
um valor de referéncia a ser pago a concessionaria ao longo de todo o contrato da concesséo, que reflita
o montante de CAPEX e OPEX estimados para o projeto, bem como o equilibrio adequado entre: 1)
expectativas de retorno financeiro dos potenciais investidores e ii) vantagens econdmico-financeiras
para o municipio.

A metodologia de calculo geralmente utilizada para concessdo comum tem como base o custo
incremental médio durante um longo periodo de tempo, representado pelo Fluxo de Caixa Descontado
(FCD). Para essa analise, ¢ realizada a proje¢ao de investimentos, custos, despesas e receitas do projeto
ao longo do seu termo contratual, descontando a valor presente o fluxo de caixa gerado em cada periodo,
que somados representam o Valor Presente Liquido (VPL) do projeto.

Em relagdo a analise de atratividade e viabilidade do projeto para os potenciais investidores, varios
critérios podem ser utilizados, sendo um dos mais comuns e recomendados a avaliacdo da Taxa Interna
de Retorno - TIR em relagdo ao WACC. Caso a TIR do projeto seja superior ou igual ao WACC
calculado, ha um grande indicativo de que o projeto seja considerado vidvel, porém outros fatores devem
ser considerados para avaliagdo do panorama de forma mais ampla

7.2. Avaliacao das fontes de custeio (affordability)

A principal diferenca entre as concessdoes comuns ¢ as PPPs reside no formato de custeio da
implementagdo da infraestrutura e da operagao do servigo. Nas concessdes comuns, a tarifa cobrada do
usudrio e as outras receitas de administracdo do servigo sdo suficientes para remunerar o concessionario
pela prestacdo do servico. No caso da PPP, ndo ha tarifa, ou ela, em conjunto com outras receitas de
administracao do servigo, € insuficiente para remunerar a prestacao do servigo pelo concessiondrio, razao
pela qual ha algum tipo de pagamento pelo ente publico. Em ambas as modalidades, pode haver a execuc¢ao
de infraestrutura associada a prestag¢ao do servigo.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A relevancia dessa andlise passa pela percepgdo do risco do negdcio pelos agentes privados, ja que
eventuais fragilidades nas fontes de custeio serdo precificadas pelos interessados ou afastardo potenciais
participantes. Ademais, impactam a segurancga juridica da avenca firmada, na medida em que ndo havera
garantia da remuneracao.

Em concessdes comuns, a inexisténcia ou a avaliagdo inadequada da capacidade de pagamento dos
usudrios, bem como da viabilidade de suportar as tarifas previstas, podem maximizar os riscos mencionados
no paragrafo anterior.

No caso das PPPs, além da viabilidade da tarifa e da capacidade de pagamento pelos usudrios, os
riscos de fragilidades nas fontes de custeio apresentam-se na parte do poder publico. Assim, é preciso
avaliar se a contraprestagdo publica encontra previsdo orcamentaria e disponibilidade do recurso no
planejamento governamental.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.



BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 80

O que pode ser avaliado?

e Se o poder concedente promoveu adequada avaliagdo da capacidade de pagamento da tarifa
pelos usuarios;

e Se ha garantias de que os aportes publicos serdo realizados em conformidade com o
cronograma do empreendimento, tais como previsdo orcamentaria e insercdo dessas
despesas no planejamento governamental;

e Se constam do contrato as garantias fornecidas pelo poder publico para assegurar as
obrigacdes pecunidrias assumidas, tais como vinculagdo de receitas, utilizagcdo de fundos,
contratagdo de seguro garantia, garantias de organismos internacionais ou instituigdes
financeiras, fundo garantidor ou empresa estatal criada para esta finalidade;

e Se houve avaliacdo dos impactos esperados do empreendimento no cenério fiscal do poder
concedente, como metas de resultado primdrio e nominal, divida publica e operagdes de
crédito interno e externo, entre outros aspectos.

7.3. Avaliacio de erros nas informacoes apresentadas

A falta de informagdes ou insumos de qualidade para a tomada de decisdes por diferentes partes
interessadas ¢ uma area de vulnerabilidade. Esse ¢ o entendimento apresentado no documento Guidance on
Performance Audit of Privatisation (Intosai, 2021), que também atribui ao auditor a responsabilidade por
revisar as informagdes e os insumos utilizados para a tomada de decisdo, do ponto de vista da sua
integridade, precisdo, relevancia, confiabilidade e atualidade.

Usualmente, as modelagens financeiras das concessdes € das PPPs sdo realizadas e apresentadas
para avaliacdo das ISC, em formato de planilha eletronica. Esses arquivos sdo estruturados por uma gama
de formulas e vinculos entre células e diferentes planilhas, que refletem o fluxo de caixa descontado das
receitas e das despesas do negdcio em analise.

A apresentacdo adequada das informacdes esta intrinsecamente ligada a transparéncia do processo.
Uma exposi¢ado clara dessas planilhas nao apenas facilita a compreensao dessas modelagens por todas as
partes interessadas, mas também permite uma avaliagdo mais precisa e eficaz por parte das ISC.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A planilha de fluxo de caixa descontado ¢ a principal ferramenta para a avaliagdo financeira do
empreendimento. E a partir dela que sdo obtidos os valores principais do negécio, tais como bonus de
outorga e assinatura, receita anual maxima permitida (RAP maxima), prego das tarifas, entre outros. Além
disso, ¢ a analise financeira que concluird pela viabilidade ou ndo do empreendimento do ponto de vista
tanto do poder concedente quanto do agente privado.

Nesse sentido, esta etapa ¢ fundamental para garantir que nao haja prejuizo: 1) ao poder concedente
em fun¢@o de uma subavaliacdo dos valores de outorga ou uma sobreavaliagcdo da contraprestagao publica,
por exemplo; 1i) aos usudrios, ao estabelecer uma tarifa acima da necessaria; iii) ao agente privado, que
podera firmar um contrato inexequivel ou ndo se sentir atraido a participar do certame.

Exemplo de achado ou aplicacido

Em 2021 o Tribunal examinou o processo de concessdo da Companhia Docas do Espirito Santo.
Entre os elementos selecionados para avaliagdo dos estudos que embasaram a desestatizagao, levando em
conta aspectos de relevancia, risco e materialidade, estavam as planilhas eletronicas dos diversos
parametros econdmicos e financeiros da concessao e do respectivo fluxo de caixa.

O exame da conformidade dos diversos elementos contidos na planilha revelou falhas e
inconsisténcias com impactos relevantes na definicdo da outorga e das tarifas de acesso aquaviario e
terrestre que seriam cobradas pelo prestador de servigo, ao assumir 0 negocio. A sua corre¢ao tempestiva
pelo poder publico levou a expressiva reducao de 37% nas tarifas referentes ao acesso aquavidrio e de 49%
nas relativas ao acesso terrestre, promovendo um dos objetivos da desestatizac¢do, que era a redugdo dos
custos portudrios (Acordio 2.931/2021-TCU-Plenario).
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O que pode ser avaliado?

e Se foi apresentada a analise da viabilidade financeira do projeto, fundada em simulagdo de
cenarios viaveis (pessimista, base e otimista, por exemplo) e a indicag¢do das probabilidades
de ocorréncia de cada um deles com os respectivos fluxos de caixa do projeto, a
demonstragdo de resultado do exercicio e o balango patrimonial, apresentados por meio de
planilhas eletronicas manipulaveis e editaveis e documentos desenvolvidos para a avaliagao
econdmico-financeira do empreendimento, com formulas discriminadas e abertas;

Se existem formulas excéntricas e erros de calculo visiveis;

Se os links existentes realizam a associacao entre as células corretas;

Se os quantitativos inseridos estdo coerentes com os estudos técnicos apresentados;

Se existem dados inseridos sem indica¢ao de fonte;

Se o cronograma das despesas e das receitas foi corretamente distribuido ao longo do tempo;
Se os parametros inseridos foram corretamente trazidos a valor presente e se o VPL
resultante ¢ nulo.

7.4. Adequacio de premissas

As privatizagdes sao procedimentos que guardam grande similaridade com as concessdes e as PPPs,
no aspecto da avaliagdo financeira. Ao tratar da analise de privatizagdes, a Intosai (2021) recomenda que
sejam elaboradas questdes de auditoria que contemplem a avaliagdo da adequacdo das premissas utilizadas
na modelagem, como, por exemplo: “a valoracdo da privatizagao foi eficiente e eficaz, tendo sido baseada
em premissas apropriadas e fundada em principios aceitaveis de avaliacdo de negdcios?” (p. 22, trecho
traduzido para o portugués).

O Guidelines on Best Practice for the Audit of Public/Private Finance and Concessions também
aborda essa questao no item referente ao orcamento do projeto (Guideline 25). Assim, aponta que a ISC
deve examinar se o 6rgdo auditado estabeleceu e controlou orcamentos realistas para todos os custos do
projeto, incluindo recursos internos e externos (Intosai, 2007).

Uma avaliagdo de notoria importancia quando da observacao das variaveis que compdem o modelo
decisoério ¢ a andlise de sensibilidade. A este respeito, apresenta-se no quadro 23 a seguir o contetido trazido
pelo The Green Book - Central Government Guidance on Appraisal and Evaluation (2022).

Quadro 23. Relevancia da analise de sensibilidade

A analise de sensibilidade explora o impacto nos resultados esperados de uma intervengao as possiveis
oscilagdes nas varidveis de entrada. Ela pode demonstrar, por exemplo, as mudangas nas premissas que
seriam necessarias para alterar a opcdo preferida com base nos resultados de valor presente liquido ou da
relacdo custo-beneficio.

Um valor de troca refere-se ao valor que uma varidvel de entrada-chave precisaria assumir para que uma
intervencao proposta mude de uma opgao recomendada para outra opgao, ou para que uma proposta nao
receba aprovacgdo de financiamento.

No minimo, a andlise de sensibilidade e a identificacdo de valores de troca devem ser realizadas na opg¢ao
preferida da avaliacdo da lista de opgBes. Esses resultados devem fazer parte da apresentagao dos
resultados. Se os custos e os beneficios da opc¢do preferida sdo altamente sensiveis a certos valores ou
variaveis de entrada, provavelmente serd necessdria uma analise de sensibilidade para outras op¢ées na
lista de opgoes.

A analise de cenarios é uma forma de andlise “e se”, que é util quando ha incertezas futuras significativas.
Os cenarios podem ser escolhidos para explorar incertezas técnicas, econdmicas e politicas significativas
que afetardo o sucesso de uma intervencdo. A analise de cendrios deve sempre ser proporcional aos custos
e aos riscos envolvidos.
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Propostas de baixo custo e baixo risco podem analisar questdes simples de “e se”. Politicas principais e
opg¢Oes mais caras e de maior risco podem exigir exercicios de modelagem que testam o impacto de
diferentes Estados do mundo nos custos e nos beneficios esperados.

Fonte: The Green Book - Central Government Guidance on Appraisal and Evaluation (2022, p. 52 € 53) — trecho traduzido do
inglés.

E importante destacar alguns dos desafios que surgem durante a etapa de analise das premissas
adotadas para uma concessao ou uma PPP. O primeiro ¢ a necessidade de a ISC manter uma equipe técnica
especializada com profundo conhecimento sobre o tema e a tipologia de infraestrutura que estd sendo
desestatizada. Sem esse conhecimento técnico, a tarefa de analisar as premissas que fundamentam o
processo decisorio pode tornar-se extremamente dificil, se ndo impossivel.

O segundo desafio est4 relacionado a projecdo das receitas. Isso envolve a necessidade de fazer uma
previsao adequada da demanda, de cenarios econdmicos futuros, de taxas de cambio, entre outras variaveis
incertas. A precisao dessas proje¢oes ¢ crucial para a viabilidade financeira da concessdo ou da PPP ¢ da
tomada de decisdo entre alternativas possiveis.

No que diz respeito as despesas tanto de investimento quanto operacionais, o desafio esta em obter
parametros de referéncia para avaliar a adequagdo dessas premissas adotadas como variaveis de entrada do
modelo. A obtencao desses parametros de referéncia requer uma analise cuidadosa e detalhada, o que pode
ser uma tarefa complexa e desafiadora, porém imprescindivel em uma analise da ISC.

Cabe destacar a importancia das receitas alternativas, complementares, acessorias ou derivadas de
projetos associados em contratos de concessdo. Essas receitas provenientes de atividades econdmicas
tangencialmente relacionadas ao objeto do contrato sdo uma tendéncia global em contratos de concessao ¢
parcerias, incentivando a eficiéncia econdmica. A destinagdo dessas receitas, geralmente ao concessionario,
busca equilibrar os interesses econdomicos de todas as partes envolvidas. Atualmente, a exploragdo dessas
receitas € tdo incentivada que podem tornar-se tdo ou mais relevantes que as receitas principais do contrato.
A compreensao desse conceito requer analise de sua aplicacao, finalidade, importancia atual, impacto na
economia dos contratos e o que € estabelecido pela legislacao e pela jurisprudéncia brasileiras (Perez, 2021).

No regramento brasileiro, no tocante a receitas acessorias, a Lei 8.987/1995 estabelece, em seu
artigo 11, pardgrafo Unico, que “as fontes de receita previstas neste artigo serdo obrigatoriamente
consideradas para a aferi¢ao do inicial equilibrio economico-financeiro do contrato”.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

De uma forma geral, a importancia de assumir premissas adequadas como variaveis de entrada para
o modelo da concessdo ou da PPP da-se, porque elas serdo as responsaveis pelos resultados (saidas) desse
modelo.

Quando existem inadequagdes nessas premissas, podem ocorrer problemas que afetam tanto o poder
publico quanto o setor privado. No caso do poder publico, uma subavaliagdo dos ativos e da outorga a ser
recebida ou uma superestimativa da contraprestagdo a ser paga podem resultar em prejuizos financeiros
significativos. Para o setor privado, premissas inadequadas podem reduzir a atratividade do negocio ou
torna-lo inexequivel, o que pode desencorajar a participagdao das empresas no certame.

Além disso, as consequéncias podem ser extremamente danosas para os contratos que iniciem sua
execucao firmados a partir de modelos com premissas inadequadas, como, por exemplo, a interrup¢ao do
servico publico por abandono da empresa ou os impactos decorrentes de reequilibrio econdomico-financeiro
dos contratos.

No processo de inserir dados no modelo financeiro, varias suposicdes terdo de ser feitas, e o modelo
devera ser suficientemente flexivel para revelar o impacto das mudancgas dessas suposigdes sobre os fluxos
de caixa finais. Essas sensibilidades, ou cendrios, criam uma gama de fluxos de caixa possiveis, dependendo
das premissas escolhidas, e o caso mais provavel deve ser identificado (caso base). O trecho a seguir,
reproduzido do documento Guia de Certificagdo em Parcerias Publico-Privadas (APMG, 2016), sintetiza
a relevancia da analise de sensibilidade de um modelo a partir de um cenario base:
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A modelagem financeira estara sempre cheia de incertezas. Esta ¢ uma consequéncia inevitavel da
tentativa de prever eventos futuros. Quanto mais o modelo financeiro for capaz de reconhecer essa
fragilidade, transformando incertezas em varidveis dentro de faixas razodveis, mais efetivamente
traduzird a realidade futura.

Assim, um bom modelo financeiro ndo ¢ aquele que produz um tnico nimero indiscutivelmente preciso,
mas aquele que identifica os principais fatores e apresenta alguns intervalos razoaveis dentro dos quais
as conclusdes do modelo ainda sdo verdadeiras. Essas faixas sdo conhecidas como sensibilidades e
visam principalmente a avaliar a robustez do plano de negodcios ou financeiro do projeto para mudancas
significativas em suas premissas principais.

Por fim, garantir a utilizagdo de premissas adequadas significa zelar pela transparéncia de todo o
procedimento, garantindo a simetria das informagdes e a isonomia a todos os envolvidos.

Exemplo de achado ou aplicacio

Em relagdo aos estudos de demanda da prorrogagao antecipada da Ferrovia Malha Paulista (Acordao
2.876/2019-TCU-Plenario), apds a andlise da consisténcia metodoldgica e a avaliagdo da adequagdo dos
valores calculados com relagdo aos dados historicos de produgdo, foram constatadas inconsisténcias na
demanda projetada.

Quanto aos estudos operacionais, verificou-se: duplicidade entre o célculo da frota operacional e a
previsdo de custo de aluguel de locomotivas e vagdes na composi¢do do custo operacional fixo;
discrepancia entre os valores previstos nos estudos da concessao da Ferrovia Norte-Sul — Tramo Central e
os estudos da prorrogacdo da Malha Paulista, resultando em valores mais baixos na tarifa de direito de
passagem; subestimagdo do valor das receitas acessorias projetadas na modelagem; sobrestimacdo dos
custos das operacdes acessorias e duplicidade de custos no sustaining.

No que tange ao Capex, houve a decisdo de converter-se o resultado econdmico-financeiro em
investimentos para a solu¢do de conflitos urbanos, o que impactou a constru¢cdo do fluxo de caixa da
concessdo. Sobre esse item, identificou-se auséncia de inclusdo na modelagem dos beneficios fiscais
advindos dos investimentos a ser realizados pela concessionaria na resolu¢do de conflitos urbanos, tendo
em vista que o lancamento contabil da realizagdao desses investimentos resulta em uma amortizagao fiscal,
cuja funcdo ¢ reduzir a base de céalculo do imposto de renda e da contribui¢do social devida pela
concessionaria.

O principal beneficio efetivo, antecipado no ambito administrativo em razdo de processo em
andamento no TCU, relaciona-se com o aumento do valor de outorga da ordem de R$ 430,93 milhdes
(2019) decorrente de ajustes realizados na modelagem econdmico-financeira e na minuta de contrato,
durante a atuacao do TCU.

Os demais beneficios referem-se ao ajuste na tarifa do direito de passagem, a inclusdo do beneficio
fiscal mediante os investimentos em conflito urbano e a exclusdo do custo fixo operacional em razdo de
valores que foram considerados em duplicidade no sustaining (Capex corrente). A implementacdo dessas
propostas aumentou o montante destinado a eliminagéo de conflitos urbanos em aproximadamente R$ 1,176
bilhdo (2019).

No caso da concessdo da Rodovia BR-381/MG, no trecho de Belo Horizonte a Governador
Valadares, ¢ pertinente transcrever excerto do voto do Acordao 1.142/2023-Plenario:

109. Em relacdo as questdes referentes ao compartilhamento de riscos das condicionantes de
licenciamentos ambientais, bem como dos valores de desapropriagoes € desocupagdes, adiro as
preocupacdes da AudRodovia, com alguns ajustes. Anuo ao entendimento de que as estimativas
apresentadas pela ANTT para as duas rubricas, R$ 282 milhdes e R$ 510 milhdes, respectivamente,
contém imprecisdes, entretanto julgo que o esforgo para refinar as cifras no atual momento seria
contraproducente. Nesse contexto, entendo que o acompanhamento e a fiscalizacdo desses itens
contratuais se revestem de maior importancia.
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110. Considero também adequado o balanceamento de percentual de risco sobre os valores que
ultrapassarem as referéncias (80% do poder concedente e 20% da concessionaria), o que desincentiva a
extrapolacdo das metas pactuadas. Penso que a utilizacdo do Dispute Board pode ser muito 1til para
dirimir duvidas e orientar a agdo das partes sobre esses pontos. Dessa forma, julgo adequado recomendar
a ANTT que, apos regulamentar o Comité de Resolugdo de Conflitos, preveja a sua instauragdo para
acompanhar permanentemente os riscos referentes as condicionantes de licenciamentos ambientais,
bem como os valores de desapropriagdes e desocupagoes na concessdo.

O que pode ser avaliado?

Aspectos gerais

Realizar simula¢des na planilha eletronica, a fim de avaliar a sensibilidade do modelo
(resultados de VPL e TIR) a partir de alteragcdes incrementais positivas e negativas nos
insumos, como receitas e despesas;

Se a andlise da adequacao das premissas estd pautada em amostragem com base nos critérios
de materialidade, relevancia, oportunidade e risco;

Se os estudos que estabeleceram as varidveis utilizadas sdo robustos, atuais e estdo com
calculos corretos;

Se o cronograma de investimentos € coerente e foi definido em conformidade com as demais
premissas do modelo e com um faseamento que: (i) nao seja muito diferido, pois pode gerar
incentivo a abandonar o contrato antes de sua execucdo; (i1) nao seja muito adiantado, pois
pode reduzir a atratividade do projeto;

Se existe fundamentacao explicita e clara sobre todas as premissas utilizadas na modelagem;
Se as memorias de célculo apresentadas estdo corretas;

Se as diretrizes estabelecidas de percentual de dgio a vista, outorga inicial minima de partida
e escalonamento de outorga varidvel aplicavel estdo sendo observadas no modelo;
Observar a ado¢do do modelo real, a compatibilidade com as normas de contabilidade
aplicadas aos contratos de concessdo € o periodo compativel com o inicio € o término
respectivo (incluindo faseamentos);

Cotejar as premissas adotadas com a realidade dos estudos, avaliando a necessidade de
ajustes;

Verificar as fontes utilizadas e coteja-las com projetos ou modais analogos;

Realizar a certificacdo das varidveis macroeconOmicas utilizadas e dos parametros
estatisticos empregados na projecao.

Receitas

Se as receitas operacionais do parceiro privado foram definidas com base em estudo
especifico e fundamentado da estimativa da demanda;

Se as receitas projetadas e as previsdes contidas nos estudos de demanda estdo coerentes;
Se as receitas foram calculadas para cada produto ou servigo;

Se existe mecanismo de compartilhamento de receitas excedentes e se estd previsto no
modelo financeiro.

Receitas acessorias e alternativas

Se foram previstas as possiveis fontes de receitas alternativas, complementares, acessorias
ou derivadas de projetos associados em contratos de concessao;

Se as receitas acessorias foram consideradas no EVTEA em exame, para a aferi¢ao do inicial
equilibrio econdmico-financeiro do contrato;

Se existe razoabilidade, coeréncia e robustez das metodologias.

Custos de investimentos (Capex)

Se constam no modelo financeiro todas as obras € os investimentos necessarios a
implementagao do projeto e previstos nos estudos;
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Se todos os valores lancados como investimento tém efetivamente essa natureza ¢ nao de
despesa operacional ou similar;

Se as estimativas de investimento sdo compativeis com as demais informagdes do EVTEA,
dos projetos e dos outros documentos técnicos;

Se a planilha financeira apresenta apenas investimentos relacionados ao empreendimento
em analise;

Se foi apresentada memoria de célculo para os quantitativos e os custos unitarios dos
servigos materialmente mais relevantes;

Em relacdo a faixa A da curva ABC dos investimentos (Capex), verificar se existe
razoabilidade, coeréncia e robustez das metodologias, bem como economicidade e eficiéncia
dos custos unitarios e das quantidades;

Se o Capex estd compativel com sistemas oficiais de precos (Sicro/Sinapi) ou valores
referenciais adequados a andlise e se estd detalhado, de modo a permitir precisao e
confiabilidade, incluindo os respectivos custos de operacdo relativos as solucdes
empregadas;

Para equipamentos especificos e com poucos fornecedores, se ha referéncia em banco de
dados das agéncias reguladoras ou se o procedimento de cotacdo realizado foi adequado.

operacionais (Opex)

Se constam no modelo financeiro todos os custos e as despesas decorrentes da manutengao
e da operacdo do projeto (custos de operagdo, conserva¢ao, manutengdo, administragao,
seguros e garantias) necessarios a prestagao do servico;

Em relacdo a faixa A da curva ABC das despesas operacionais (Opex), verificar se existe
razoabilidade, coeréncia e robustez das metodologias, bem como economicidade e eficiéncia
dos custos unitarios e das quantidades;

Se os custos operacionais, fixos e varidveis, do sustaining e das despesas administrativo-
comerciais sdo pertinentes € se sao compativeis com o projeto e com os valores de mercado;
Se as estimativas de despesas com mao de obra fixa administrativa, O&M e Ambiental foram
detalhadas, assim como sua memdria de calculo com as respectivas justificativas e se estdo
evidenciadas em estudo operacional;

Se os valores dos salarios e dos encargos foram definidos com base nas referéncias dos
sistemas Sicro, Sinapi e Sine (Nacional) ou outro pardmetro adequado a analise;

Se as estimativas de despesas operacionais, relacionadas a operagdo ou manutengao (obras
civis e equipamentos), sao compativeis com as adotadas em empreendimentos semelhantes;
Se os custos ambientais foram considerados e devidamente detalhados no EVTEA;

Se os custos das condicionantes ambientais alocados ao setor publico foram mantidos fora
do fluxo de caixa;

Se os custos de desapropriagdo e desocupagdo foram estimados, se constam do EVTEA em
analise e se houve a devida motivagdo a respeito de sua alocagao.

Estudo de demanda

Se existe coeréncia, razoabilidade e robustez da metodologia, observando se existem
indicios de eventual superdimensionamento ou subdimensionamento da demanda;

Se o estudo de demanda se baseou em série histdrica representativa para a proje¢ao futura,
ou seja, se os dados de operacdo pretéritos ndo deveriam ser utilizados para extrapolagdo
futura ou se as fontes oficiais ndo estariam lidando com fatos recentes que possam ter
impacto na estimativa de demanda futura do empreendimento;

Se o estudo de demanda ¢ atualizado e razoavel,

Se existem estudos alternativos que permitam examinar e criticar 0 modelo de demanda
utilizado;

Se existe aderéncia do estudo de demanda aos planos setoriais;
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e Se a metodologia adotada para o estudo de demanda ¢ razoavel (caso o estudo de demanda
ndo tenha utilizado as proje¢des dos planos setoriais);

e Se houve a devida motivacao caso o estudo de demanda ndo tenha utilizado as projegdes dos
planos setoriais;

e Se as fontes dos dados utilizados para o estudo de demanda foram indicadas e sdo razoaveis;

e Se os dados do estudo de demanda e das planilhas dos estudos de viabilidade técnica
econOmica e ambiental (EVTEA) estdo coincidentes ou se hd alguma discrepancia;

e Seametodologia e as premissas adotadas para a proje¢ao do crescimento de demanda foram
explicitadas e sdo razoaveis;

e Se os cenarios (pessimista, tendencial e otimista) do estudo de demanda foram motivados e
sdo razoaveis;

Depreciacao
e Seadepreciacao foi estimada conforme as regras expedidas pela Receita Federal e as normas
contabeis;

e Se os ativos foram corretamente depreciados dentro do periodo do contrato;

e Se as estimativas de depreciagdo se referiram ao custo decorrente do desgaste dos ativos
imobilizados;

e Se as curvas representam a perda da vida econdmica estimada do ativo e as normas
tributarias aplicaveis.

Impostos

e Seaaplicagdo dos impostos e dos tributos incidentes esta correta;

e SeolR eaCSLL foram calculados sobre o EBT (resultado operacional antes de depreciagao
e de juros);

e Se os beneficios fiscais (ex.: Reidi) foram considerados (entendimento ndo consolidado);

e Se foram consideradas as regras de compensagao de prejuizos fiscais para a estimativa do
IR;

e Se as especificidades do setor para os impostos incidentes sobre a producdo (Pasep/Cofins e
ISS) foram consideradas.

7.5. Adequacio do valor do WACC utilizado

Os investimentos em geral podem ser financiados com capital de terceiros, com capital proprio ou,
mais comumente, com uma combina¢ao dos dois. O Weighted Average Capital Cost — WACC representa
o custo médio ponderado de capital, ou seja, ¢ a média ponderada das diversas fontes de financiamento de
acordo com a propor¢ao em que sao utilizadas para viabilizar o empreendimento. Em termos econdmicos,
pode ser entendido, de forma simplificada, como o custo de oportunidade dos recursos utilizados para
financiar o empreendimento. Conforme Titman e Martin (2010):

O custo médio ponderado do capital é a média ponderada das taxas de retorno esperadas, depois dos
impostos, das varias fontes de capital da empresa (ou projeto)

(..)

0o WACC ¢ a taxa de desconto que deve ser usada para converter fluxos de caixa livre esperados para
calcular o valor da empresa (ou projeto). O WACC da empresa (ou do projeto) pode ser visto como seu
custo de oportunidade do capital, que ¢ a taxa de retorno esperada que seus investidores teriam em outras
oportunidades de investimento com risco equivalente.

Tradicionalmente, 0o WACC ¢ utilizado como taxa de desconto em projetos de concessdo ¢ PPP,
pois, ao medir o custo de oportunidade do capital empregado, remuneraria adequadamente os investidores
de acordo com os riscos incorridos, sem permitir a ocorréncia do chamado “lucro econdmico”.
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Desse modo, a definigdo do WACC ¢ um assunto crucial na andlise financeira dos projetos de
desestatizacdo, pois ¢ ele que vai medir a rentabilidade, a atratividade do ativo e, por consequéncia, o
proprio VPL do empreendimento.

Pela defini¢do, nota-se que a estimativa do WACC depende de quatro fatores: (i) propor¢do do
capital proprio; (i1) propor¢do do capital de terceiros; (iii) custo do capital proprio; (iv) custo do capital de
terceiros.

O custo do capital proprio e o de terceiros sdo geralmente estimados por técnicas estatisticas e
envolvem fontes de dados contendo taxas livre de risco, risco pais, risco do mercado especifico, periodo
considerado etc.

O custo do capital de terceiros também ¢ severamente influenciado pela existéncia de linhas de
crédito especiais disponibilizadas. Ademais, dada a maior incerteza em sua estimativa € a maior escassez
de dados nacionais, especial atencdo deve ser dispensada a avaliagdo do custo do capital proprio,
componente do WACC, geralmente estimado pelo modelo do Capital Asset Pricing Model (CAPM). Nesse
caso, o risco do capital proprio objeto de remuneragdo ¢ medido por um parametro denominado “beta”.
Frequentemente, o beta de projetos brasileiros ¢ obtido de fontes internacionais e adaptado a realidade
nacional.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Na concessao de ativos de infraestrutura a iniciativa privada, com a exploragdo comercial mediante
a cobranca de tarifas publicas dos usuarios, comumente, ¢ utilizado o método do fluxo de caixa descontado
para valoragao do ativo, em que a taxa de desconto ¢ um dos parametros que compdem o modelo e deve
refletir o custo de oportunidade do capital e os riscos do projeto.

Se a Taxa Interna de Retorno (TIR) do projeto for igual ou maior do que o CMPC ou o WACC
calculado, isso indica fortemente que o projeto € viavel, pois significa que ele gerou recursos suficientes
para cobrir todas as despesas e o custo do capital.

O WACC ¢ a taxa utilizada para descontar os fluxos de caixa dos empreendimentos a ser licitados
ou em processo de prorrogacao dos contratos. Segundo a OCDE, o método ¢ mais apropriado “para grandes
atividades comerciais governamentais, particularmente, se houver concorrentes bem estabelecidos no setor
privado, de modo que dados de referéncia sobre o custo do patrimonio liquido estejam disponiveis”
(traduzido do inglés - Competitive Neutrality. A Compendium of OECD Recommendations, Guidelines, and
Best Practices, 2012).

E importante destacar que o WACC apresenta, pelo menos no Brasil, volatilidade ao longo do
tempo, haja vista as condi¢des econdmicas que interferem no custo de capital sofrerem significativas
variagdes com o decorrer dos anos.

Vale ressaltar as ponderacdes do entdo Ministério da Fazenda brasileiro em 2018:

Caso o WACC seja utilizado para remunerar o investimento em ativos regulados, um risco relevante ¢
de que o valor estimado esteja abaixo do nivel adequado, o que pode levar a um indesejavel
subinvestimento em infraestrutura. Essa ¢ uma falha regulatoria que pode gerar graves efeitos adversos
se afetar a confiabilidade ou qualidade do servigo do setor de infraestrutura ao qual se aplica.

Igualmente, na utilizagdo do WACC em modelagens nas quais a proposta econdmica, ofertada para um
ativo objeto da Concessdo, for a outorga a ser paga ao Poder Concedente, a subestimagdo do WACC
pode resultar em outorgas superestimadas, reduzindo a atratividade do projeto. Isso potencialmente gera
leildes vazios e a postergagdo de investimentos em infraestrutura essenciais para o crescimento
econdmico.
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Exemplo de achado ou aplicacio

O Acordao 2.394/2022-TCU-Plenario evidenciou a necessidade de delimitacdo do tamanho das
séries historicas utilizadas nos calculos do WACC do setor ferroviario, de forma a reduzir o peso relativo
dos dados mais antigos, a exemplo do que fazem as metodologias definidas no Brasil no setor elétrico pelo
entdo Ministério da Fazenda (Metodologia de Calculo do WACC - concessdes publicas, de 2018).

Por exemplo, em dois casos de prorrogacdo antecipada de concessdes ferroviarias, a redu¢dao do
WACC em apenas 1% aumentaria o valor das outorgas da Estrada de Ferro Carajas e da Estrada de Ferro
Vitoria-Minas em, respectivamente, R$ 1,88 bilhdo e 770 milhdes. Assim, a atualidade das informacées,
especialmente da taxa de desconto WACC, dada sua sensibilidade a modelagem econdmico-financeiro,
pode afetar o resultado do fluxo de caixa descontado de forma significativa, a depender dos montantes
de investimentos envolvidos.

No caso de concessoes florestais brasileiras, o TCU (Acoérdao 252/2023-TCU-Plenario) constatou
que também foram utilizadas séries historicas longas (de janeiro de 1996 a dezembro de 2020) para a taxa
livre de risco e para o prémio de mercado, sem a desconsideracdo de dados mais antigos. Por isso,
recomendou a realizagdo de estudo técnico, com vistas a aprimorar o estabelecimento metodologico do
periodo das séries historicas utilizadas no computo do WACC, para proximas modelagens de concessdes
florestais.

O que pode ser avaliado?

e Analisar a série historica dos dados de entrada usados para estimativa do custo de capital
proprio e de capital de terceiros. Os dados ndo devem ser muito antigos ou, se forem, devem
ter peso atenuado no calculo da média ponderada, para que a conjuntura econdmica atual
seja, em parte, captada pelo modelo;

e Modelos com dados historicos entre 1 e 5 anos de entrada tendem a ser utilizados para tais
fins. Séries menores que um ano trazem volatilidade exagerada ao modelo, e séries com mais
de 5 anos demoraram a captar mudangas nos cenarios econdomicos;

e Seabase de dados utilizada para o calculo do WACC ¢ compativel com a realidade nacional
e se as premissas para adaptar a base de dados internacional (se for o caso) a realidade local
sao adequadas;

e Se o custo do capital proprio e do capital de terceiros foram calculados de acordo com
metodologias consolidadas e amplamente aceitas;

e Se o beta utilizado para mensurar o custo do capital proprio, caso seja adotado o modelo
CAPM, ¢ de fonte internacional e em que medida esse mercado espelha a realidade do
mercado nacional;

e Se a propor¢ao de capital proprio e de terceiros € semelhante a de outras empresas que
operam em mercados parecidos ou a de outras concessoes ¢ PPPs feitas no mesmo mercado;

e Se o WACC se compara a taxa basica de juros do pais e as projecdes da taxa de juros basica
de longo prazo;

e O custo de capital proprio: utilizar metodologia Capital Asset Pricing Model — CAPM, que
requer a taxa livre de risco, a taxa de risco do mercado, o beta (risco ndo diversificavel) e o
prémio de risco do pais (no caso de utilizarem-se séries de retornos de um pais de referéncia);

e A estimativa de taxa livre de risco: utilizar médias de 1 a 5 anos dos retornos obtidos em
titulos seguros, a exemplo de titulos de longo prazo do governo (10, 20 ou 30 anos) do pais
de referéncia;

e A taxa de risco de mercado: utilizar médias dos retornos do mercado de capitais do pais de
referéncia no mesmo periodo considerado para o calculo da taxa livre de risco. A diferenga
entre a taxa de risco de mercado e a taxa livre de risco € o prémio de risco do mercado;
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e A estrutura de capital usada no calculo: cada setor de infraestrutura tem diferentes alocacdes
percentuais entre capital proprio e de terceiros. Assim, deve-se atentar a possibilidade de
alterar-se a estrutura de capital no caso de uma defini¢do contraria a verificada no setor;

e A adequacao da metodologia de célculo do custo do capital proprio ao caso concreto € se as
fontes de dados utilizadas, geralmente internacionais, sdo aderentes a realidade local. Se
forem usadas fontes nacionais, deve-se atentar para o fato de que, para mercados emergentes,
com poucas agdes negociadas, as estimativas variam drasticamente com o indice de
mercado, o periodo e os intervalos de retorno utilizados. Nesse caso, as estimativas com base
de dados recentes podem ser tendenciosas;

e Se o custo do capital proprio € estimado com base no modelo do CAPM, o risco do ativo ¢
medido pelo parametro beta. Nesse caso, diferentes fontes de informagao quanto ao beta
podem apresentar resultados distintos, pois a cada beta ¢ associado um erro padrao. Em tais
situacoes, o foco da andlise ndo deve recair sobre o valor em si do beta, mas sobre a
adequagdo da fonte de dados utilizada e dos demais parametros do modelo;

e Se ¢ possivel comparar o WACC obtido com outras formas mais simples e céleres de
estimativa de rentabilidade. Nao se busca comparar exatamente valores, mas se 0 WACC
estd condizente com outras formas de avaliagdo, o que pode ser particularmente util quando
ha alguma incerteza importante na estimativa do WACC, especialmente do capital proprio.
Um método rapido e relativamente simples de estimativa de rentabilidade ¢ o dos multiplos
de mercado;

e A periodicidade de atualizagdo do calculo: periodicamente, deve-se recalcular o WACC
empregado nos projetos de infraestrutura, para incorporar as séries mais recentes e expurgar
ou reduzir o peso dos dados mais antigos. Como exemplo, a ANTT, no Brasil, utiliza a
periodicidade trienal para as estimativas do custo de capital ferroviario. Setores de
infraestrutura com prazos alongados de maturacdo dos projetos nao requerem atualizagdes
constantes nos calculos do WACC.

7.6. Modelo tarifario

A determinacao da tarifa deve levar em conta aspectos ligados a infraestrutura do setor e as politicas
publicas correspondentes, além de fatores sociais € econdomicos que fundamentem a criagao de incentivos
para a modicidade tarifaria e a eficiéncia na alocagdo de recursos, proporcionando uma sinalizagdao
adequada ao mercado.

A definicdo das tarifas vai além da mera consideracdo dos custos do servico prestado e da
remuneragdo correspondente do concessionario e deve ser influenciada também por decisdes
socioeconOdmicas, ndo se limitando a utilizacdo de dados objetivos com o propdsito exclusivo de estabelecer
valores justos associados a prestacao do servigo publico. Desse modo, a tarifa mostra-se um instrumento
essencial para a implementagdo de politicas publicas. (Souza, 2023, apud Camara, 2009).

No contexto brasileiro, em que hd uma parcela significativa da populacdo em situagcdo de
vulnerabilidade, tarifas elevadas podem limitar o acesso ao servigo, tornando-se necessario, em muitos
casos, buscar tarifas mais acessiveis para garantir a universalidade e a generalidade do servigo,
independentemente de gratuidades ou tarifas diferenciadas, conforme o principio da modicidade tarifaria.

Bandeira de Mello (2010) reforca que a modicidade ¢ um principio essencial do servigo publico e
um direito do usudrio e que tarifas acessiveis sdo cruciais para ndo sobrecarregar os usudrios. Além disso,
a modicidade tarifaria deve levar em conta ndo apenas a fixa¢ao das tarifas para uma remuneracio adequada
dos concessiondrios, mas também o poder de compra dos usudrios (Camara, 2009 e Souza, 2016 apud
Souza, 2023).
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A avaliagdo do modelo tarifario por parte dos 6rgaos de controle ¢ de suma importancia sob duas
perspectivas: a da viabilidade financeira do negdcio e a do atingimento da politica publica.

Quanto a viabilidade financeira, ¢ relevante assegurar que o empreendimento seja sustentavel do
ponto de vista do parceiro privado e que ndo gere prejuizos ao erario a partir de uma precificagdo
subestimada do negdcio. Assim, estabelecer corretamente o valor da tarifa conduz a uma execugdo do
servigo viavel e justa.

De outra parte, a tarifa € um instrumento essencial para a implementagdo de politicas publicas e tem
impacto direto na vida dos cidaddos. Assim, fiscalizar se as tarifas sdo acessiveis, de forma a garantir a
universalidade e a generalidade do servigo aos usudrios, também ¢ papel do controle.

Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU debrugou-se de forma aprofundada sobre as tarifas elétricas (Acordao 1.376/2022-TCU-
Plenario). Na oportunidade, foi avaliada a existéncia, a efetividade e a coeréncia da politica tarifaria do
setor elétrico. As analises envolveram um conjunto de iniciativas e decisdes governamentais adotadas entre
os anos de 2013 e 2021, com efeitos nas tarifas de energia dos consumidores do mercado regulado.

O objetivo foi apurar se as iniciativas voltadas a modicidade tarifdria cumpriam os requisitos
minimos de uma politica publica efetiva. Ademais, avaliou-se como as tarifas se apresentam diante dos
valores praticados internacionalmente, quais sdo as perspectivas de sustentabilidade dessas tarifas a longo
prazo, quais sdo as principais causas do atual patamar das tarifas no pais e quais sdo as principais
dificuldades para reduzir esse patamar.

O Tribunal constatou a falta de diretrizes e de objetivos claros para a politica tarifaria do setor
elétrico, além de auséncia de metas formais e de indicadores que permitiam essa politica ser adequadamente
avaliada. A caréncia desses elementos prejudicava o alcance da modicidade das tarifas conforme exigido
pela legislacdo nacional, Lei 8.987/1995, e pelo marco legal do setor. A modicidade tarifaria tem sido
entendida como naturalmente obtida mediante a aplicagdo de todas as normas aplicaveis, sem haver maiores
acoes voltadas objetivamente a real modicidade.

Como possivel consequéncia da caréncia de planejamento estruturado, nos ultimos 20 anos, a tarifa
de energia elétrica cresceu bem acima da inflagdo oficial, ndo refletindo o potencial do pais de gerar energia
elétrica a preco baixo. A tarifa residencial ¢ uma das mais caras do mundo, em especial quando se compara
o poder de compra em cada pais. A tarifa industrial, em face dos elevados valores, prejudica a
competitividade da industria nacional.

As razoes do elevado patamar atual da tarifa vao além da elevada carga de tributos e encargos que
incidem sobre o setor elétrico. Varias delas sdo reflexo direto de medidas e escolhas que tiveram e
continuarao tendo impacto biliondrio nas faturas de energia, nos préximos anos, como o ato de transferir o
risco hidrolégico para o consumidor (mais de R$ 70 bilhdes de reais entre 2015 e julho de 2021), o
pagamento de indenizagdo de ativos de transmissdo (R$ 72 bilhdes decorrentes da Medida Provisoria
579/2013, parcelados até 2028), o aumento de subsidios tarifarios, a redu¢do do mercado consumidor
regulado, as garantias fisicas superdimensionadas e a contratacdo de energia de reserva.

Com a falta de uma politica eficaz para reduzir custos que t€ém pressionado o preco final da energia,
o Estado passou a adotar medidas paliativas, como empréstimos e diferimentos de reajustes que serdo pagos
pelo consumidor. Também foi identificado um crescimento na quantidade de diferimentos de reajustes
tarifarios. Ambas as medidas t€ém um efeito redutor momentaneo em determinado reajuste tarifirio, mas
criam compromissos de custos ainda maiores para exercicios futuros e postergam a resolucao do problema.

Em um setor que movimenta mais de R$ 200 bilhdes anuais com as tarifas dos consumidores
regulados, o cenario encontrado indica uma tendéncia de insustentabilidade ¢ de maior pressao sobre a
modicidade tarifaria, a médio e longo prazo, caso nada seja feito.
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O TCU fez diversas recomendagdes para o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), o
Ministério de Minas e Energia (MME) e a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), visando aprimorar
a governanca da politica tarifaria com enfoque na modicidade tarifaria.

O que pode ser avaliado?

e Se o modelo tarifario apresenta coeréncia em relagdo a politica publica a que o
empreendimento se vincula;

e Se existe coeréncia, razoabilidade e robustez da metodologia de estimagao dos precos e se a
estrutura tarifaria representa a operagdo do empreendimento;

e Se existem mecanismos de incentivo a modicidade tarifaria;

e No caso de divisdo do risco de demanda, verificar se a estrutura tarifdria representa
adequadamente a reparti¢ao de responsabilidades prevista;

e Se eventuais receitas extraordinarias ndo previstas inicialmente serdo revertidas em favor da
sociedade, a partir de ajustes na estrutura tarifaria;

e Se atarifa ¢ sustentavel sob a perspectiva da capacidade de pagamento dos usudrios;

e Se o modelo tarifario adotado incentiva a eficiéncia do operador privado.

7.7. Razoabilidade dos indicadores econémico-financeiros da modelagem

A andlise critica dos resultados da modelagem financeira de concessdes e PPPs ¢ uma etapa crucial
para garantir que o modelo seja justo tanto para o setor privado quanto para o governo. Além do Valor
Presente Liquido (VPL) e da Taxa Interna de Retorno (TIR), outros indices importantes devem ser
considerados, como a LAJIDA (Lucro antes de Juros, Imposto de Renda, Depreciacdo e Amortizagdo), de
forma a avaliar o risco financeiro associado ao projeto.

Como ja citado, em geral, a estimativa de diversos parametros do modelo econdmico-financeiro ¢é
baseada em algum grau de subjetividade e no uso de técnicas estatisticas que tornam desaconselhavel e
improdutivo focalizar a andlise pontual de valores. Damodaran (2018) afirma que “os modelos que
utilizamos na avaliagdo podem ser quantitativos, mas os dados de entrada deixam margem suficiente para
julgamentos subjetivos. Portanto, o valor final que obtivermos através desses modelos sofre o efeito de
tendéncias que inserimos no processo’.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

O exame da consisténcia de alguns dos pardmetros de saida do modelo economico-financeiro do
projeto podem indicar fragilidades na formulagao. Nesse caso, a avaliacdo dos resultados pode envolver a
analise de indices que podem sugerir algumas premissas serem revisitadas ou mais bem justificadas.

Um modelo robusto, com base de dados adequada ao caso concreto e com premissas aderentes a
realidade da desestatizagdo, dificilmente, resultara em uma avalia¢ao destoante da realidade.

Os parametros para essas avaliagdes podem variar, dependendo do contexto especifico do projeto.
No entanto, uma abordagem comum ¢ comparar os resultados com projetos semelhantes. Isso pode fornecer
uma referéncia util para avaliar a viabilidade econdmica do projeto. Além disso, pode ser eficaz estabelecer
uma faixa de valor aceitavel para os parametros, com base em padrdes da industria ou em diretrizes
governamentais.

Exemplo de achado ou aplicacio

Em relacgdo a razoabilidade dos parametros econdmicos financeiros, considerando as especificidades
das concessoes de lavra, em avaliagao do TCU (Acordao 1.199/2019-TCU-Plenario) quanto a promessa de
cessao de direitos minerarios, verificou-se que, em ambiente de elevada incerteza sobre o ativo a ser
explorado, o método de avaliagdo econdmico-financeira do projeto por fluxo de caixa ndo se mostrava o
mais adequado como fonte primaria para a tomada de decisdo, j& que ndo atendeu a logica de garantir ao
privado uma remuneragdo compativel com o seu custo de oportunidade. O elevado grau de incerteza a
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respeito dos estudos disponiveis conferiria pouca confiabilidade aos dados de entrada e de saida do modelo
econdmico-financeiro. Assim, foi recomendado ao Servico Geologico Brasileiro (CPRM) que, em futuras
cessoes de direitos minerarios com pouco conhecimento geolodgico dos depdsitos minerais, avaliasse utilizar
método alternativo ao de fluxo de caixa descontado como fonte primaria para tomada de decisao.

Isso levou a que o Servico Geoldgico Brasileiro, em processos de cessdo mais recentes (Acordao
525/2023-TCU-Plenario), em substituicdo ao método do fluxo de caixa descontado, elaborasse nova
metodologia de valoragdo que utiliza conceitos e técnicas de precificacdo de ativos reconhecidos pelos
principais codigos de valoragao de propriedades minerais internacionais, em que se aplicam as técnicas
recomendadas pelos cddigos para definir uma faixa de valor condizente com o nivel de conhecimento do
projeto e suas particularidades.

O que pode ser avaliado?

e Se o VPL ¢ positivo, o que indica o projeto ser economicamente viavel. Se o VPL for
negativo, isso evidencia que o projeto ndo ¢ economicamente viavel. No entanto, em casos
de cadeias verticalizadas que utilizam o ativo desestatizado como centro de custos, € possivel
que o VPL negativo, ainda assim, gere incentivo para a aquisi¢cao do negocio, a exemplo do
que ocorre no setor portuario;

e A TIR, ou seja, a taxa de desconto que faz o VPL ser zero. A TIR deve ser comparada com
a taxa minima de atratividade (TMA), que ¢ a taxa de retorno minima exigida pelo
investidor, geralmente 0 WACC. Se a TIR for maior que a TMA, o projeto ¢ considerado
economicamente viavel. Em geral, como o VPL ¢ trazido a zero, usando o WACC como
taxa de desconto, a TIR = TMA = WACC;

e O payback, que ¢ o tempo necessario para recuperar o investimento inicial. Projetos com um
periodo de payback mais curto indicam que o investimento inicial serd recuperado mais
rapidamente, o que, do ponto de vista do controle, pode eventualmente indicar vantagens
inadequadas ao parceiro privado ou risco de abandono do projeto apos a recuperagdao do
investimento;

e A exposicao financeira, que ¢ uma medida do risco financeiro associado ao projeto. Isso
pode ser feito analisando a sensibilidade do VPL e da TIR a variagdes nas premissas do
modelo;

e O Retorno sobre o Investimento (ROI) mostra a eficiéncia de um investimento. Deve-se
avaliar se o ROI ¢ positivo e se € superior ao custo de capital da empresa. Um ROI alto
indica que o investimento ¢ mais eficiente em termos de geragao de lucro;

e O Indice de Lucratividade (IL) ¢ a relagdo entre o valor presente dos fluxos de caixa futuros
e o investimento inicial. Deve-se avaliar se o IL ¢ maior que 1, o que indica o projeto ser
lucrativo. Além disso, pode-se comparar o IL de diferentes projetos, para determinar qual ¢
o mais lucrativo;

e A margem de contribui¢do evidencia quanto cada unidade de produto ou servico vendido
contribui para cobrir os custos fixos e gerar lucro. Deve-se avaliar se a margem de
contribui¢do ¢ suficiente para cobrir os custos fixos e gerar um lucro razoavel;

e O ponto de equilibrio indica o volume de receitas necessario para cobrir todos os custos do
projeto. Deve-se avaliar se o ponto de equilibrio ¢ alcangavel com base nas projegdes
realizadas. Se o ponto de equilibrio for muito alto, pode indicar que o projeto ¢ arriscado;

e Se o valor contabilizado dos ativos operacionais mais o valor de outorga (se for o caso)
guardam coeréncia com o valor do empreendimento calculado pelo método do fluxo de caixa
descontado, uma vez que o valor esperado de uma empresa ou um projeto ¢ uma estimativa
dos fluxos financeiros liquidos gerados pelos ativos operacionais;

e Se ¢ possivel comparar o valuation obtido pelo método do VPL (se for o caso) com outros
obtidos por métodos mais simples de valoragdo relativa, com os multiplos de mercado;

e Se os resultados obtidos no modelo economico-financeiro sdo compativeis com projetos
equivalentes.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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8. ANALISE DA DIMENSAO GERENCIAL

8.1. Contextualizacio

A dimensao gerencial ocupa-se com o planejamento da intervengao para sua implementacdo. Isso
inclui o gerenciamento dos recursos necessarios para a entrega da proposta (HM Treasury, 2022). Essa
dimensdo também orienta a identificacdo das partes interessadas e a realizacdo de consultas e audiéncias
publicas.

A pergunta chave a que essa dimensdo deve responder € “o projeto pode ser entregue na pratica?”
(Brasil, 2022, p. 17), ou seja, “o projeto ¢ exequivel?” (Brasil, 2022, p. 24).

O plano do projeto deve incluir todos os elementos necessarios, a exemplo de: as entregas ou os
produtos; as atividades envolvidas; os recursos e o tempo necessarios para implementacao das agdes; as
dependéncias e as restrigdes associadas; os pontos de controle e a revisao; a aprovagao dos projetos.

Ao examinar essa dimensdo, os auditores podem avaliar se existem disposi¢des solidas de
governanga para a execugao do projeto, para o monitoramento e a avaliagao dos resultados. Para tanto, as
funcdes e as responsabilidades devem estar bem definidas. Além disso, € necessario que seja implementada
uma gestdo de projeto eficiente.

Para garantir que o projeto esteja alinhado aos principios do G20, devem ser observados os seguintes
detalhes (cf. quadro 24):

Quadro 24. Questodes-chave do G20 para a dimensdo gerencial

Dimensao gerencial

e Compreender quais disposicdes de gestdo e governanca de projeto precisardo ser implementadas e
resolver essas questdes;

e Desenvolver e implementar a estrutura de controle de qualidade e aprovacao;

e Viabilizar um plano inicial de gestao de risco, incluindo avaliagdes de risco ambiental e social, bem como
planos de mitigacdo correspondentes;

e Entender onde existem lacunas em seu plano que precisardo ser abordadas no estdgio de Proposta
Intermediaria de Investimento;

e Compreender os marcos e o cronograma do projeto;

e \Verificar quais consultores externos sera preciso contratar e se essa despesa estd no orcamento do
projeto;

e Observar se existe um plano inicial de gestdao de mudancas e de realizacdo de beneficios, para mensurar
o desempenho do contrato.

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 102).

8.2. Avaliacio da estrutura de gestao e governanca do projeto

No guia do MS5D britanico, Infrastructure Business Case: International Guidance (HM Treasury,
2022), sdo apresentadas algumas questdes-chave que devem ser respondidas a respeito da estrutura de
gestdo e governancga:

a) Quem ird consolidar a proposta de investimento e gerir o projeto?

b) Como as decisdes serdo tomadas?

¢) Como as diretrizes e o controle (governanga) do projeto serdo fornecidos?

Essas questdes devem ser abordadas ja na proposta inicial de investimento, a fim de definir uma
estrutura de governanca e gestao. Cumpre observar que esta etapa nao se confunde com o planejamento da
licitagdo, que foi abordado no ambito da dimensdao comercial. Trata-se da gestdo e da governanga do
empreendimento.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O TCU elaborou, em 2014, um referencial para a avaliagdo da governanga em politicas publicas,
sendo composto por oito componentes: institucionalizagdo, planos e objetivos, participacdo, capacidade
organizacional e recursos, coordenagao e coeréncia, monitoramento e avaliacdo, gestao de riscos e controle
interno e accountability.

Tomando-se as concessdes e as PPPs como instrumentos materializadores da politica publica, é de
especial interesse observar o que o citado referencial do TCU (2014, p. 53) dispde a respeito do componente
Capacidade Organizacional e Recursos:

Espera-se que as politicas publicas contem com organiza¢cdes que possuam estruturas € processos
apropriados para empreender as atividades planejadas, assegurar o bom uso dos recursos publicos,
supervisionar as agoes descentralizadas, monitorar os resultados e realimentar o processo decisorio, com
vistas ao aperfeicoamento da sua formulag@o e da sua propria implantagéo.

As estruturas referem-se a disponibilidade de recursos conforme previsto para a execugdo das agdes,
aplicaveis de acordo com as prioridades e os objetivos da politica ptblica, de forma a atender os
requisitos de tempestividade, quantidade e direcionamento adequados. Englobam nao somente a
existéncia de recursos or¢amentarios e financeiros, mas também a disponibilidade apropriada de
materiais, equipamentos, instalagdes, sistemas e pessoas.

As responsabilidades institucionais, ou seja, que entidade desempenhara qual papel em cada etapa
do processo, deverdo ser definidas no arcabougo (etapa preliminar do empreendimento). Os arranjos
institucionais variam amplamente de um lugar para outro. Isso depende das necessidades especificas do
objeto e dos papéis e das capacidades institucionais pré-existentes (APMG, 2016).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Em esséncia, é funcdo das ISC contribuir para o éxito das politicas publicas. Nesse contexto, essas
entidades ndo devem restringir seu ambito de acdo a avaliagdes que se concentram em garantir um valor
justo para os recursos publicos. Suas atividades t€ém evoluido ao longo das ultimas décadas para fornecer
uma visdo transversal e ampla sobre o funcionamento dos processos € dos programas em todo o governo,
contribuindo para a melhoria da eficiéncia e da eficacia da governanga publica.

Assim, cabe as ISC observar a existéncia e a adequacao da estrutura de gestdo e governanga da
entidade concedente, a fim de induzir uma contratacdo atrativa ao poder publico e que seja eficiente e eficaz
ao longo do seu periodo contratual, de forma a atingir o objetivo da politica publica associada.

Exemplo de achado ou aplicacao

Apresenta-se a analise de desestatizacdo do Perimetro Irrigado de Jequitai, no estado de Minas
Gerais. O TCU demonstrou a preocupacdo com a estrutura da Codevasf, empresa publica responsavel por
gerir o contrato resultante da concessao, conforme trecho a seguir (Acordao 379/2023-TCU-Plenario):

32. Chamo atengdo para o fato de que ndo basta incluir na minuta contratual os mecanismos que visam
reverter ao interesse publico os ganhos extraordinarios ou parcela das receitas acessdrias, assim como a
adocdo dos instrumentos que permitam avaliar o alinhamento do empreendimento a politica publica, se
0 0rgao que ira gerir os diversos contratos de parceria piblico-privado niao dispuser de capacidade
organizacional para enfrentar esses e outros desafios que surgirdo durante a implementagdo e a gestdo
desses perimetros de irrigacao.

33. Ao ampliar o seu escopo de atuacdo, entendo necessario que a estatal deve promover a estruturagao
de unidade(s) especializada(s) com pessoal qualificado para gerir e fiscalizar os contratos firmados, com
o0 objetivo de atender as demandas, seja da comunidade afetada ou do particular, que certamente surgirdo
ao longo dos anos.

(..

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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36. Nesse contexto, proponho recomendar a Codevasf que realize analise organizacional no sentido
de verificar a necessidade de adaptar fluxos de trabalho, métodos, rotinas, sistemas
computacionais ou mesmo alterar sua estrutura e a alocacdo de recursos para atividades
decorrentes das obrigacdes contratuais, bem como promova, em conjunto com o Ministério da
Integragdo e do Desenvolvimento Regional (MIDR), acdes de cooperacdo nacionais e internacionais no
sentido de absorver experiéncias bem-sucedidas na gestdo de perimetros de irrigacao.

Ademais, o TCU apreciou relatério de auditoria em que se avaliou a estrutura de governanga na
construcdo da Ferrovia Nova Transnordestina, no ambito da concessdo da empresa Transnordestina
Logistica S.A. (TLSA), conforme pode ser conferido no Acordao 1.408/2017-TCU-Plenario.

O que pode ser avaliado?

e Identificar a equipe do projeto, incluindo consultores externos, e a estrutura de gestdao e
governanga;

e Avaliar se hd uma defini¢do clara de responsabilidades na equipe responsavel pelo projeto;

e Se existe um plano de controle de qualidade e aprovacdes pelos responsaveis dentro da
equipe do projeto (controles internos);

e Se existem as acdes de engajamento com as partes interessadas, bem como um plano de
gestdo de eventuais mudangas que sejam necessarias ao longo do desenvolvimento do
projeto;

Se existe uma estratégia e um plano inicial de gestao de riscos para o projeto;
Se existe a defini¢do legal ou normativa de quem serd o responsavel pela regulacdo do
empreendimento apds a contratacao;

e Se o responsavel pela regulagdo do empreendimento tem estrutura organizacional
compativel com a atividade de regulagdo a ser desenvolvida;

e Se o responsavel pela regulacdo do empreendimento tem os recursos financeiros, materiais
e humanos e a devida expertise técnica compativeis com a atividade de regulacdo a ser
desenvolvida;

e Se existe planejamento de estruturagdo interna em prazo compativel com o cronograma do
projeto, caso ndo exista estrutura especifica para as demandas regulatdrias no orgao
responsavel.

8.3. Aspectos regulatorios

A atuagao do ente regulador ¢ de fundamental importancia para a manutengao da seguranga juridica,
o fortalecimento da estrutura regulatoria e a mitigagao de ineficiéncias em diferentes setores. Espera-se que
as agéncias ou os o0rgaos reguladores tenham uma atuacao forte e atenta, para garantir a adequada prestagao
dos servicos e mitigar riscos de abuso de poder econdmico, ofensas a concorréncia e aumentos arbitrarios
de lucros (Acordao 1.704/2018-TCU-Plenario).

De outra parte, ndo se pode olvidar a necessidade de promog¢ao de um ambiente regulatério justo e
eficaz, que seja capaz de estimular e atrair o investimento em infraestrutura por parte dos agentes privados.

Assim, o documento Infrastructure Business Case: International Guidance (HM Treasury, 2022)
considera atividade relevante a definicdo de como o contrato serd gerenciado, cobrindo como o progresso
dos investimentos serd monitorado, para avaliar quao bem o contratado esta prestando o servigo e quais
melhorias podem ser implementadas.

A Intosai (2021) indica que uma questdo de estudo a ser observada pelo auditor da ISC sdo os
requisitos do ambiente regulatorio, a fim de conhecer os limites e as restrigdes estabelecidos ao processo
de desestatizacao.

Nao por acaso, a lei brasileira que dispde sobre o regime de concessdo e permissdo da prestagao de
servigos publicos (Lei 8.987/1995) anuncia como cldusula essencial ao contrato a relativa a forma de
fiscalizacdo das instalagdes, dos equipamentos, dos métodos e das praticas de execugdo do servigo, bem
como a indicag¢do dos 6rgaos competentes para exercé-la (art. 23, inciso VII).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Cabe destacar a importancia da definicao clara dos aspectos regulatdrios ja nos instrumentos prévios
a contratagdo (edital e minuta de contrato), o que contribuird para o agente privado ter conhecimento e
precificar o seu custo regulatorio, evitando incertezas em relagdo a essa variavel.

De outra parte, a transparéncia deste aspecto produz maior confianga de que o poder publico esta
adotando as agOes necessdrias para assegurar uma prestacdo eficiente e eficaz do servigo publico a ser
oferecido e que haverd mecanismos de acompanhamento contratual e solugdes de controvérsias ou conflitos
de interesse.

A caracterizacao prévia e adequada do cenario regulatdrio oferece seguranca juridica do instrumento
a ser firmado e favorece o atendimento dos interesses publico, privado e da sociedade.

Apresenta-se, no quadro 25, a seguir, a abordagem da OCDE, constante no documento Getting
Infrastructure Right: a Framework for Better Governance (OCDE, 2017), a respeito da importancia de um
desenho regulatorio adequado.

Quadro 25. Desafio 4: Garantir o bom desenho regulatorio

O bom desenho e a implementacdo regulatéria sdo necessarios para garantir a infraestrutura sustentavel e
acessivel ao longo da vida util do ativo.

Por que isso é importante?

Aincerteza sobre as "regras do jogo", ou a baixa qualidade dessas regras, impactara a disposicdo de investir,
manter, atualizar e desativar a infraestrutura e, finalmente, afetara a qualidade da prestacdo de servico.
Projetos geralmente envolvem muitas areas de politica, varias camadas de legislagdo e regulamentacgdo e
diferentes niveis de governo.

()

Embora os reguladores raramente estejam envolvidos em decisdes de estrutura de mercado, espera-se que
acompanhem e supervisionem a implementacdo de mudancas significativas de politica que afetam a
infraestrutura, como desregulamentacdo, desagregacao, privatizacdo ou regulamentacdo tarifaria. As
informacdes que eles coletam e usam para definir tarifas podem ajudar a resolver assimetrias de
informagdo. Os reguladores podem trazer para a mesa uma visao econdmica ou funcional consolidada do
setor ou de determinado projeto, ajudando a preencher algumas lacunas de coordenagdo que possam
existir entre os diferentes atores envolvidos na governanga da infraestrutura. A governanga dos reguladores
também pode ser considerada um reflexo da qualidade do regime de investimento em infraestrutura amplo.
Este efeito pode ser particularmente forte se o regulador for percebido como um tomador de decisdes de
maneira objetiva, imparcial e consistente, sem conflito de interesse, viés ou influéncia indevida.

Fonte: Getting Infrastructure Right: a Framework for Better Governance (OCDE, 2017).
Exemplo de achado ou aplicacio

Ao avaliar a cessao onerosa de uso da Ferrovia Interna do Porto de Santos (Fips), o TCU (Acdrdao
325/2023-TCU-Plenario) constatou que a ferrovia ndo estava sendo fiscalizada adequadamente pelas duas
agéncias governamentais (ANTAQ e ANTT) mesmo diante de convénio de cooperagdo entre as referidas
entidades.

A eficacia do convénio firmado em 2015 dependia da elaboracdo conjunta de planos de trabalho
especificos, ndo confeccionados, pelo menos, até meados de 2021. Assim, a fiscalizacdo da ferrovia do
maior porto brasileiro permaneceu apenas no campo das expectativas, por anos, em razao de nao ter sido
elaborado um plano de trabalho previsto no convénio.

Pode-se citar também o exemplo do Acordio 2.931/2021-TCU-Plendrio, que apreciou
desestatizacdo por meio da alienagdo da totalidade das acdes de titularidade da Unido, emitidas pela
Companhia Docas do Espirito Santo (Codesa), associada a outorga da concessdao do servigo publico de
administracdo dos portos organizados de Vitoria e Barra do Riacho no estado do Espirito Santo:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2574827
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2574827
https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2521978

BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 97

9.4. determinar a Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios, com fundamento no art. 43, inciso I,
da Lei 8.443/1992, no art. 250, inciso II, do Regimento Interno/TCU, e no art. 7°, § 3°, inciso I, da
Resolug¢dao TCU 315/2020, c/c o art. 27, inciso IV, da Lei 10.233/2001, que elabore e encaminhe ao
Tribunal, no prazo de 120 dias, plano de agdo, explicitando as medidas a serem adotadas, os responsaveis
pelas agdes e os prazos de implementagdo de cada uma delas, com vistas a:

(..)

9.4.2. suprir as lacunas regulatorias existentes na minuta do contrato de concessao dos portos de Vitdria
e Barra do Riacho, possibilitando a efetiva implementacdo das regras pactuadas, a exemplo daquelas
que dizem respeito a: aplicagdo de penalidades (clausula 13.1.9), critérios para deflagra¢do do processo
de caducidade (clausula 29.16), revisdo dos parametros da concessdo (clausula 19.6), revisdo
extraordinaria (clausula 21.2.2), proposta apoiada (clausula 20.7), intervengao na
concessao (clausula 27.2), eventual modificagdo do critério de controle da concessionaria ¢ alienagao
das agoes da concessionaria (clausula 25.4.1) e transferéncia do controle ou da administra¢do temporéaria
da concessionaria para o financiador (clausula 26.2.1);

O que pode ser avaliado?

e Se existe clareza a respeito de qual sera o 6rgao ou a entidade competente para exercer as
atribuicdes regulatorias;

e Se existe arcaboucgo legal para o exercicio da regulagdo pelos 6rgios responsaveis, em
relagdo ao objeto da concessao;

o Se existe clareza a respeito da forma de fiscalizacdo das instala¢des, dos equipamentos, dos
métodos e das praticas de execugdo do servigo;

e Se existe definicdo e clareza quanto aos mecanismos, aos tipos e as formas de regulacao a
ser adotados pelo ente regulador;

e Se o 0rgdo ou a entidade designados para as atribui¢des regulatdrias contém caracteristicas
de autonomia, independéncia e competéncia técnica;

e Se os mecanismos regulatorios adotados se mostram adequados e coerentes ao investimento
que serd realizado e ao servigo que sera prestado;

e Se mecanismos regulatérios adotados mitigam os riscos de conflitos de interesse entre as
partes envolvidas.

8.4. Parametros de desempenho

De maneira geral, o HM Treasury (2018) considera que, na dimensdo gerencial da proposta
intermedidria de investimento, deve ser elaborado um plano de avaliagdo do projeto que estabeleca:

a)
b)

¢)
d)

em que pontos devem ser realizadas as avaliagoes;

quais critérios devem ser usados para avaliar se o projeto foi bem-sucedido do ponto de vista da
autoridade e do governo; os critérios devem incluir no apenas fatores econdmicos, mas também
resultados ambientais e sociais;

quem sera responsavel pela realizag¢do da avaliagdo;

como as li¢cdes aprendidas serdao levadas em consideracao pela autoridade.

O Guia de certificagdo em Parcerias Publico-Privadas da APMG também promove relevantes
consideragdes acerca da analise e da gestdo de desempenho em um contrato de PPP, conforme pode ser
conferido no topico que trata de “Estruturacdo e Redag@o de Minutas do Edital e Contrato” (AMPG, 2016,
cap. 5, p. 133):

Os requisitos de desempenho podem ser entendidos como padrdes de qualidade que o parceiro privado
deve atender. Os requisitos de desempenho representam a barra para medir o desempenho, ou seja,
representam o benchmark para medicdo de servico, geralmente definido por meio de uma descri¢do do
"acordo de nivel de servigos", com base em um regime de Indicadores de Desempenho (ID ou KPIs —
Key Performance Indicators, no original).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Quando os requisitos se baseiam mais em meios € processos (prescrigdes sobre como operar ou os meios
a serem usados ao invés dos resultados da operagdo), ndo ¢ apropriado falar em "requisitos de
desempenho". De modo geral, as prescri¢des de meios ou métodos devem ser evitadas, pois os requisitos
de servigo devem ser baseados em resultados ou produtos tanto quanto possivel (de modo a permitir
flexibilidade para inovagéo e eficiéncia do parceiro privado e para transferir o risco em termos de meios
€ pProcessos).

Os requisitos de desempenho e, especialmente, os niveis acordados, devem ser “desafiadores, mas
alcangaveis” para um operador bom ou de alto padrdo. O governo precisa estar consciente do risco de
estabelecer metas excessivamente ambiciosas que podem se tornar irrealistas e inatingiveis, de modo a
colocar em risco a sustentabilidade financeira do contrato do projeto e, até mesmo, sua aceitabilidade
comercial. Mas o governo também deve ser ambicioso.

Os requisitos também devem ser mensuraveis, de forma a evitar conflitos na avaliagdo do cumprimento
das metas por meio do processo de monitoramento.

Alguns autores descrevem os recursos a serem atendidos pelos requisitos e, especificamente, as
especificacdes de saida como SMART: especifico, mensuravel, alcangéavel, relevante e tempestivo
(Specific, Measurable, Achievable, Relevant and time Constrained, na versdo em inglés).

Os niveis de desempenho em contratos estdo intimamente ligados aos mecanismos de pagamento,
em que a falta de cumprimento desses parametros resulta em deducdes financeiras. Em projetos de
pagamento por disponibilidade ou qualidade, o pagamento ¢ ajustado para refletir o nivel de servigo
prestado, enquanto, em contratos baseados no volume ou no uso, o desempenho ¢ frequentemente
incentivado por meio de penalidades explicitas. No entanto, a relagdo entre especificagdes de resultado e
pagamento ¢ menos direta em contratos com cobranga do usuario, em que a falta de qualidade pode resultar
em perda de demanda e, consequentemente, de receita para o operador.

As dedugdes financeiras representam a principal ferramenta corretiva para a autoridade contratante
gerenciar e proteger o desempenho do contrato. Além disso, outras medidas corretivas sdo reconhecidas e
reguladas e podem ser adotadas, o que inclui auditorias diretas, rescisdo por default e intervencao (step in),
em que a autoridade contratante pode assumir algumas ou todas as obrigacdes do parceiro privado, inclusive
o controle direto do projeto (APMG, 2016).

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Os parametros de desempenho buscam induzir que os servigcos publicos sejam entregues com
qualidade e eficiéncia. Isso ¢ primordial para garantir a satisfacdo dos usudrios e a prestacao adequada de
servicos essenciais. Além disso, a defini¢do clara dessas expectativas de desempenho também ajuda a evitar
disputas entre o governo e os parceiros privados quanto a qualidade do servigo prestado.

Ao exigir que o ente concedente estabeleca parametros claros de desempenho, a ISC fomenta a
criacdo de um quadro de responsabilidade clara para os parceiros privados. Dessa forma, as empresas devem
cumprir metas especificas de desempenho, sob pena de enfrentar dedugdes financeiras ou outras medidas
corretivas. A ideia € possibilitar que os recursos publicos investidos nessas parcerias sejam utilizados de
forma eficaz e que os parceiros privados sejam responsaveis perante o governo ¢ a sociedade pela entrega
dos servigos conforme acordado.

Por fim, trata-se de mais um aspecto que contribui para a promog¢ao da transparéncia nos processos
de concessdo e gestdo dos servigos publicos. Isso ajuda a construir a confianca dos cidadaos no governo,
pois proporciona visibilidade sobre como os recursos sdo utilizados e pode avaliar objetivamente se 0s
servicos estdo sendo entregues de acordo com as expectativas.

Exemplo de achado ou aplicacao

No Acordao 1.766/2021-TCU-Plenario, o TCU julgou a desestatizacdo do sistema rodoviario de
Sao Paulo ao Rio de Janeiro e recomendou a ANTT o estabelecimento de pardmetros de desempenho
quantificdveis, para avaliar e monitorar a qualidade operacional do servigo a ser prestado pela
concessionaria:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Entende-se que a auséncia desses parametros pode prejudicar sobremaneira a presta¢ao do servigo, uma
vez que impede a agéncia reguladora de exigir contratualmente padrdes minimos de qualidade do servigo
publico que € esperado pelo Poder Concedente na Regiao Metropolitana de Sao Paulo. Além disso, torna
impraticavel qualquer acdo no sentido de exigir do concessionario eventuais melhorias de desempenho
que se fagam necessarias, no curso do contrato.

O que pode ser avaliado?

Se os parametros técnicos operacionais de desempenho foram definidos de forma clara,
objetiva e razoavel,

Se os parametros de desempenho operacionais estdo fundamentados de forma detalhada nos
estudos;

Se os parametros sdo robustos. Buscar, se possivel, exames comparativos com o servigo
atual ou os empreendimentos semelhantes de reconhecida eficiéncia;

Se os padrdes de desempenho foram baseados nos padrdes internacionais de referéncia
(benchmarks);

Se existe aderéncia entre os indicadores previstos e o objetivo ou o escopo do projeto;

Se os indicadores de desempenho podem ser obtidos por modo automatizado, bem como se
existe a possibilidade de pesquisas de satisfacdo e opinido junto aos usuarios;

Em caso de pesquisas de satisfagdo, avaliar a periodicidade, a acessibilidade e se a
metodologia ¢ adequada e reflete a percep¢ao do usuario;

Se os indicadores de desempenho adotados refletem adequadamente os parametros
adotados;

Se os dados utilizados para compor a metodologia dos parametros de desempenho foram
circularizados ou comparados com outras bases de dados internacionais;

Se a sistemdtica de avaliagdo dos parametros de desempenho ¢ transparente, induz a
melhorias dos servigos prestados e prevé mecanismos de responsividade;

Se as consequéncias para o ndo atendimento aos parametros de desempenho foram
delimitadas;

Se foram correta e devidamente definidas no edital e no contrato as férmulas que beneficiem
ou penalizem a concessionaria em funcdo do seu desempenho, como fatores que impactem
a remuneracao;

Se ¢ adequada a vinculag@o da remuneracdo devida a concessiondria aos indicadores;

Se os investimentos guardam coeréncia com os parametros de desempenho exigidos;

Se os incrementos dos parametros de desempenho sdo coerentes com o cronograma de
investimento e a implementacao dos servicos;

Se existem de forma clara e se sdo adequados, nas minutas de edital e contrato, mecanismos
de controle dos padroes de desempenho.

8.5. Avaliacao das contribuicdes das consultas e das audiéncias publicas

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

A realizagdo de audiéncia publica permite a obtencao de subsidios e informag¢des adicionais, além
de propiciar aos agentes econdmicos e a sociedade a possibilidade de encaminhar comentarios e sugestdes,
identificar aspectos relevantes e dar publicidade, transparéncia e legitimidade as a¢des governamentais.

Assim, a documentagao relativa ao processo de desestatizagao encaminhada pelo poder concedente
ao controle externo federal brasileiro deve estar consolidada com os resultados das audiéncias ou das
consultas publicas.

Exige-se, inclusive, relatdério com manifestacdo do 6rgdo gestor acerca das questdes suscitadas
durante a audiéncia publica sobre os estudos de viabilidade, caso ocorra, e sobre a minuta do instrumento
convocatorio e os anexos (TCU, 2018).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Exemplo de achado ou aplicacido

Em linha gerais, o TCU entende que, caso ocorram modifica¢des nas defini¢des que constardo do
processo licitatorio de concessdo que alterem significativamente a concepgao apresentada em audiéncias
publicas anteriores, as questdes deverdo ser submetidas a nova audiéncia publica.

Nessa direcdo, encontra-se o Acorddao 3.661/2013-TCU-Plenério (dirigido a Casa Civil, a entdo
Secretaria de Portos e a Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios): "Caso ocorram modificagdes
significativas nas defini¢des que constardo do processo licitatdrio, [...] as questdes deverdo ser submetidas
a nova audiéncia publica”.

Por outro lado, caso o projeto preserve as principais obrigacdes contratuais em relacao a projeto
anterior em que houve audiéncia publica, ndo haveria efeitos deletérios a ndo realizagdo de
nova audiéncia em razdo das alteracdes implementadas na licitagdo para os usudrios (Acordao 2.208/2023-
TCU-Plenario).

O controle externo também deve observar se ha real transparéncia, tendo em vista que a audiéncia
publica pode nao ter sido feita com informacdes necessarias e suficientes, como ocorreu em concessao
florestal (Acordao 1.052/2021-TCU-Plenério):

De acordo com o art. 24, caput, da Lei 11.284/2006, estudos, levantamentos, projetos, obras, despesas
ou investimentos ja efetuados na unidade de manejo e vinculados ao processo de licitagdo para
concessdo, realizados pelo poder concedente ou com a sua autorizagdo, estardo a disposi¢do dos
interessados. Ademais, segundo o art. 8° da Lei 11.284/2006, a publicacdo do edital de licitacdo de cada
lote de concessao florestal devera ser precedida de audiéncia publica, por regido, realizada pelo 6rgdo
gestor, nos termos do regulamento, sem prejuizo de outras formas de consulta publica.

Nao foi 0 que ocorreu para os estudos de viabilidade econdmico-financeira das UMFs I, I e I1I da Flona
de Humaitd/AM, haja vista nao terem sido disponibilizados, durante a audiéncia publica,
especificamente os fluxos de caixa das concessoes.

Nesse sentido, o Acorddo 2.931/2021-TCU-Plendrio determinou ao governo federal que, nos
processos de desestatizacdo de portos publicos, fossem divulgadas, com antecedéncia razoavel ao adequado
exame da matéria pelos interessados, todas as informagdes técnicas, econdOmico-financeiras, ambientais e
juridicas constantes dos estudos de viabilidade, com destaque para o modelo econdmico-financeiro do
projeto, devidamente revisadas e atualizadas.

O que pode ser avaliado?

e Examinar os questionamentos ¢ os apontamentos colecionados na audiéncia publica, de
modo a classifica-los por assunto e por relevancia;

e Observar se foi dada transparéncia a todos os assuntos pertinentes e relevantes;

e Examinar os encaminhamentos impulsionados pelo 6rgdo gestor com relagdo a assuntos
pertinentes e relevantes;

e Avaliar se 0os questionamentos € os apontamentos relacionados a assuntos pertinentes e
relevantes tiveram adequado tratamento;

e Observar se houve apropriada publicidade quanto aos assuntos pertinentes e relevantes
tratados, de modo a evitar que alguns grupos tenham informagoes privilegiadas.

Saiba mais

No setor ferroviario brasileiro, o TCU constatou (Acoérdao 1.617/2023-TCU-Plenario) que a demora
na avaliagdo de vetos a legislacdo setorial pelo Congresso Nacional prejudicou a avaliagdo das
contribui¢des em audiéncia publica pela agéncia reguladora respectiva:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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As deficiéncias na governanca da politica publica do setor ferroviario sdo explicitadas no terceiro
achado. A demora na analise de vetos a Lei 14.273/2021 (Mensagem de Veto 726/2021) pelo Congresso
Nacional prejudica a adogdo tempestiva de exigéncias como, por exemplo, estudos de viabilidade
técnica, econOmica e ambiental e condi¢des técnico-operacionais para interconexdo e para
compartilhamento da infraestrutura ferroviaria, caso os respectivos vetos sejam derrubados, € pode estar
contribuindo para incrementar o fendmeno de apropriagdo da agenda do Legislativo. Além disso,
diversas contribui¢des oferecidas na Audiéncia Publica que resultou na Resolu¢do ANTT 5.987/2022
foram rejeitadas pelo regulador ferroviario com base nos fundamentos da Mensagem de Veto 726/2021,
sem perder de vista que o Decreto 11.245/2022 (regulamentacao) foi emitido depois da regulagdo
setorial, o que inverte a logica esperada no contexto pos Lei 14.273/2021.

8.6. Avaliacio do cronograma do empreendimento

No ambito da dimensao gerencial, o HM Treasury (2018) indica a necessidade de desenvolver, ja
na proposta inicial de investimento, um plano de projeto preliminar que deve ser capaz de estimar os
cronogramas de contratacao, construcdo, operagao e financeiros. Ao avangar para a proposta intermediaria
de investimento, esse plano deve incorporar cronogramas realistas de contratagdo, constru¢ao, operagao e
de obtenc¢ao de financiamentos.

Também a ISSAI 5220 aborda a questdo, ao afirmar, na Diretriz 19, que a ISC deve identificar se o
orgdo auditado preparou um cronograma de projeto crivel com identificagdo de marcos, em que o progresso
poderia ser medido, e com pontos dentro do processo, em que o 6rgao deveria revisar a viabilidade do
projeto.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Cabe destacar que a andlise de viabilidade financeira de uma concessao ou uma PPP, em esséncia,
¢ obtida a partir de uma distribui¢ao temporal de custos e receitas. Desse modo, qualquer alteragao futura
ou risco a essa distribuicao temporal pode representar relevante distor¢do nos resultados dessa viabilidade,
importando em prejuizos a uma parte e lucros injustificaveis a outra, ainda que isso se reflita nas tarifas
suportadas pelos usuarios. Nao por acaso, a redistribui¢ao temporal de investimentos ¢ um dos recursos
para eventuais restabelecimentos do equilibrio econdmico-financeiro nos contratos dessa natureza.

Desse modo, a ISC tem a relevante func¢do de fiscalizar a adequag@o do cronograma apresentado e
sua compatibilidade com o empreendimento, a fim de mitigar os riscos de eventuais desequilibrios em
funcdo de incorregdes na distribui¢ao temporal dos custos e das receitas.

Ademais, o controle deve observar se 0 momento da realizagao dos investimentos inclui incentivos
para que a contratada os realize. Por exemplo, obras importantes alocadas nos anos finais de contrato
tendem a ter elevado risco de que a contratada ndo as execute, a fim de maximizar seus ganhos ja auferidos
pelas tarifas nos anos anteriores.

De outra parte, o cronograma também ¢ importante ferramenta que indicara os momentos em que a
sociedade fruird, parcial ou totalmente, dos beneficios daquele empreendimento — o que € o objetivo maior
da politica publica. Logo, ¢ de interesse publico que a ISC promova a avaliacdo da eficiéncia desse
cronograma e se os prazos ali estabelecidos estdo alinhados as demandas dos usudrios.

Por fim, a possibilidade de postergacdo de investimentos ¢ algo que deve ser cuidadosamente
avaliado no momento da licitacao, a fim de assegurar que existem mecanismos de revisao tarifaria ou outro
tipo de compensacdo ao poder publico. Ademais, devem-se mitigar as possibilidades de distor¢des de
precos de mercado a partir da exclusdo de investimentos iniciais e da inclusdo de novas obras futuras,
conforme ilustrado no exemplo a seguir.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Exemplo de achado ou aplicacio

O TCU, por meio do Acordao 2.720/2023-TCU-Plenario (voto), considerou procedente a

representacdo sobre indicios de irregularidades verificados no contrato de concessao do trecho rodoviario
BR-060/153/262/DF/GO/MG. Neste caso, o Tribunal buscou desincentivar praticas que tendem a atrasar
investimentos contratados para pleitear substituicdes mais vantajosas, incentivando a exclusdo de obras
originais em favor de novas. Isso poderia gerar incentivos negativos e tarifas desiguais, evidenciando a
necessidade de ajustes regulatorios para evitar distor¢cdes. Os detalhes podem ser conferidos no excerto a

seguir:

O segundo topico abordado no presente pedido de reexame trata da utilizacdo da metodologia prevista
na Resolug¢do ANTT 3.651/2011 para ainclusdo de novas obras nos contratos de concessdo
rodoviaria.

Destaco que, em mais de uma ocasido, o Tribunal expressou preocupacdo em relagao as regras para a
incorporagdo dos efeitos dessas altera¢oes no equilibrio econdémico dos contratos. Nesse sentido, ¢
oportuno relembrar que o Acorddo 1.174/2018-TCU-Plenario (Relator: Ministro Bruno Dantas), que foi
mencionado nas alegacdes recursais, ao tratar da desestatizagdo da BR-101/290/386/448/RS, trouxe as
seguintes determinagdes a ANTT:

"9.3. determinar a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT), com fundamento no artigo 43,
inciso I, da Lei 8.443/1992, c/c o art. 250, inciso I, do Regimento Interno do TCU, que:

9.3.1. elabore e encaminhe ao TCU plano de acdo, no prazo de 60 (sessenta) dias, contendo, no minimo,
a relacdo de atividades, prazos e responsaveis a cargo da consecucdo das seguintes medidas para
aprimoramento da regulacdo e da fiscalizagao das atividades da Agéncia no que concerne a concessoes
de exploragdo da infraestrutura rodoviaria federal:

9.3.1.1. aperfeicoar os procedimentos da agéncia no que toca a andlise de viabilidade de inclusdo de
novas obras em contratos de concessdo e a analise de projetos e de or¢gamentos dessas obras, procurando,
inclusive, simular os efeitos de competitividade ou de barganha nesse processo de orcamentacio,
considerando, em alguma medida, os ganhos decorrentes da licitagdo; estabelecer limites rigorosos para
inclusdo de obras de contornos urbanos; e fixar diretrizes e orientagdes para coibir potencial jogo de
cronograma na aplicacéo dos fatores "D" e "A";

9.3.1.2. fixar diretrizes e orientagdes, ainda que transitorias, acerca dos aspectos elencados no item
anterior;" (grifei e destaquei)

Por meio da determinagdo acima, o Tribunal buscou fazer com que a agéncia tomasse medidas para
enfrentar o desequilibrio entre os investimentos originalmente previstos nos contratos de concessao € 0s
incluidos ao longo da execugdo contratual da concessdo, de modo a desincentivar comportamentos
oportunistas das concessionarias, no sentido de atrasar investimentos contratuais e pleitear sua
substituicdo por obras novas, 2 margem do processo de barganha de precos.

Isso porque, conforme ja mencionado, pelo §1° do art. 3° da Resolugdo ANTT 3.651/2011, os
novos investimentos sdo remunerados pelo fluxo de caixa marginal, a partir dos custos dos servigos
constantes no Sicro (que € o prego teto das contratagcdes do setor rodoviario). Tal condi¢do é muito mais
vantajosa as empresas que as obras originalmente previstas nos contratos, sobre as quais incidem
descontos, por vezes significativos, em razdo de desagio da licitacao.

Tal falta de compatibilidade remuneratoria entre os investimentos originais, decorrentes das propostas
da licitacdo, e os investimentos incluidos por aditivo contratual ensejam dois incentivos perversos aos
agentes de mercados, em prejuizo dos usuarios do servigo.

Primeiramente, visto serem o0s novos investimentos mais rentaveis e mais seguros de serem
realizados do que os previstos originalmente nos leildes, os agentes de mercado sio incentivados a
atrasarem a entrega das obrigacées originais e a pleitearem novas obras. No caso em apreco, como
apontou a unidade instrutora, a exclusdo contratual de 30km de contorno viario de Goidnia geraria um
impacto tarifario negativo de 1,77%, ao passo que a inclusdo de 44km um impacto positivo de
20,62%:

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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"52. (... utilizando-se = metodologias  incongruentes em relagdo a  inclusdo/exclusdo
de investimentos, existentes a época e ainda nao adequadamente corrigidas, foi estimado que a exclusdo
dos 30 km originalmente previstos corresponderia a um impacto tarifario negativo de 1,77%, enquanto
a inclusdo do trecho de 44 km resultaria em um incremento da tarifa de 20,62% (peca 53, p. 4).

53. Ressalta-se que, ndo obstante as regras trazidas pela Resolugdo 5.850/2019, uma nova situagdo de
jogo de planilha, andloga a observada nestes autos em relagdo ao contorno de Goiania, pode vir a surgir
quando da substituicdo de obras, por persistirem regramentos distintos para inclusdo e exclusdo
de investimentos." (destaques acrescidos)

Outro exemplo pode ser conferido no Acordao 2.876/2019-TCU-Plendario, em que se julgaram os
estudos para a prorrogacdo antecipada da Malha Paulista. Ante a detec¢cdo de auséncia de cronograma das
obras de solu¢do de conflito urbano previstas, o TCU determinou que a ANTT incluisse, na documentagao
anexa ao Termo Aditivo ao Contrato, cronograma factivel de todas as intervencdes previstas, inclusive
aquelas para minimizagdo de conflitos urbanos, com base nos elementos minimos de projeto a ser previstos
no Caderno de Obrigagdes.

O que pode ser avaliado?

e Se o cronograma de investimentos esta alinhado com as demandas dos usuarios € com o
objetivo maior da politica publica;

e Se o cronograma de investimentos considera possiveis riscos € incertezas e se ha planos de
contingéncia para lidar com possiveis atrasos ou imprevistos;

e Se o cronograma de investimentos ¢ realista e factivel, considerando os recursos disponiveis
e as capacidades técnicas e operacionais do orgdo ou da entidade responsavel pelo
empreendimento;

e Se o cronograma de investimentos ¢ consistente com outros documentos e estudos
preliminares do empreendimento, tais como EVTEA e projetos basico e executivo;

e Se o cronograma de investimentos ¢ coerente e foi definido em conformidade com as demais
premissas do modelo e com um faseamento que: (i) nao seja muito diferido, pois pode gerar
incentivo a abandonar o contrato antes de sua execucao; (i) ndo muito adiantado, pois pode
reduzir a atratividade do projeto;

e Se o cronograma considera a sustentabilidade do empreendimento a longo prazo, com
distribuigdo temporal coerente para a manutencao e a renovagao dos ativos;

e Se o cronograma de investimentos considera a necessidade de obtengdo de licengas ou
autorizacdes e se ha tempo suficiente para cumprir essas etapas;

e Se o cronograma de investimentos considera os tempos necessarios para a aquisi¢do ou a
producao de equipamentos ou materiais de elevada complexidade;

e Se o cronograma de investimentos ¢ compativel com as fases da obra a ser realizada;

e Se hd previsdao de mecanismos de revisao tarifaria ou da contraprestagao publica em casos
de alteracdo no cronograma de investimentos;

e Se existem obras relevantes alocadas para ser executadas ao final do contrato e se ¢
imprescindivel que sejam executadas nesse momento, a fim de evitar o risco de inexecugao
desses investimentos;

e Em caso de outorga parcelada, certificar que isso estd devidamente distribuido nos meses
corretos;

8.7. Reequilibrio economico-financeiro

O conceito de equilibrio econdmico-financeiro em contratos de concessao ¢ fundamental para
garantir uma relagdo justa entre os encargos e os beneficios para o concessionario.

No caso brasileiro, o principio apresentado no artigo 37, inciso XXI, da Constituicdo Federal de
1988 preconiza ampla protecdo da equagao econdmico-financeira do contrato de concessao.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O espirito do reequilibrio econdmico-financeiro esta intimamente conectado a reparti¢ao dos riscos
adotada no instrumento inicial, no sentido de facilitar adequada caracterizagdo na teoria da alea. Assim, a
materializa¢do de um evento de risco gera o direito ao reequilibrio de acordo com a alocagao ajustada.

Em relagdo as concessdes de servigos publicos no Brasil, a doutrina classica entende que o risco do
empreendimento ¢ responsabilidade exclusiva da concessiondria com fundamento na definicdo de
concessdo de servigos publicos do artigo 2°, inciso II, da Lei 8.987/95, que estabelece a concessdo ser
realizada "por conta e risco" da concessiondria. No entanto, h4 excecdes para riscos imprevisiveis ou
aqueles que surgem de alteragdes unilaterais do contrato. Nestes casos, o particular estd resguardado pela
garantia do equilibrio econdmico-financeiro (Aragao, 2008).

Em contrapartida, em relagdo a sistematica brasileira, muitos contratos de concessao tém atribuido
ao poder concedente e aos usuarios parte do risco empresarial ordinario da concessao. Isso parece plausivel,
considerando os artigos 9°, § 2°, e 23, inciso IV, da Lei 8.987/95, que permitem os contratos estabelecerem
mecanismos de revisdo tarifaria para manter o equilibrio econdmico-financeiro.

Frisa-se, também, que o poder regulador pode lancar mdo de diversos mecanismos para a promog¢ao
do reequilibrio, além da recomposicao tarifaria, por exemplo: ajuste da contraprestacao publica, revisdo de
clausulas contratuais, modificacdo do valor de outorga, incremento de novas fontes de receita, subsidios
outorgados pelo poder concedente, aumento do prazo contratual, entre outros.

Por que é importante o item ser avaliado pelo controle?

Um contrato passa por uma andlise minuciosa dos mecanismos de reequilibrio previstos, como
revisdes tarifarias e outros remédios sanadores do desequilibrio, ao ser avaliado pelo controle. Isso assegura
que tais mecanismos sejam claramente definidos no contrato inicial e que procedimentos transparentes
estejam estabelecidos para sua implementagao, promovendo, assim, transparéncia e equidade para todas as
partes envolvidas. A avaliagdo pelo controle ndo apenas verifica a adequagdo e a eficacia desses
mecanismos, mas também contribui para a correta execucao do reequilibrio em momentos criticos, como
eventos qualificaveis como aleas extraordindrias, que alteram a equagdo inicialmente pactuada.

A ISC, dependendo de suas competéncias legais, pode atuar em trés momentos-chave: antes da
desestatizagdo, durante a execucao contratual e no processo de reequilibrio econdmico-financeiro. Antes
da desestatizagdo, o controle examina a matriz de risco, garantindo uma compreensao clara dos potenciais
desequilibrios que podem surgir ao longo da concessdo. Durante a execucao contratual, o controle verifica
a materializacdo e a correta categorizagao dos eventos de risco, assegurando uma resposta adequada e
oportuna para manter a equidade entre as partes. Durante o reequilibrio, tem a missdo de assegurar que o
regulador acompanhe o processo de forma adequada, garantindo o cumprimento contratual pelas partes.

Em contrapartida, tendo em vista que o enfoque do presente trabalho ¢ a analise das licitagdes de
concessdes e PPPs, os procedimentos descritos serdo restritos a esse momento.

Exemplo de achado ou aplicaciao

Um exemplo de aplicagdo pode ser conferido no Acordao 2.379/2022-TCU-Plenario: Processo de
desestatizagao relativo a concessao das Rodovias Integradas do Parana (6 Lotes), que determinou a ANTT
estabelecer, “de modo claro e preciso, na minuta contratual, qual tratamento serd dado para obras de
terceiros supervenientes (decorrentes de acordos de leniéncia ou decisdes judiciais futuros)”, para evitar
“pleitos de reequilibrio em funcao da inclusdo da obrigagdo de manter e operar obras realizadas por
terceiros, em consonancia com o art. 23, V, da Lei 8.987/1995”.

Por sua vez, o Acordao 1.234/2022-TCU-Plenario, que envolveu o processo de desestatizacao
referente a renovagdo antecipada da concessao da Ferrovia Malha Regional Sudeste (MRS), determinou a
ANTT que, com antecedéncia minima de 15 (quinze) dias da data da assinatura do termo aditivo para
prorrogagdo antecipada, comprovasse a alteracdo da minuta do contrato e seus anexos para:

9.1.3.2. modificacdo na sistematica de reequilibrio contratual em razao de alteragdes de investimentos
na Ferradura, a fim de que o restabelecimento da equagdo econdmico-financeira original seja feito
exclusivamente mediante ajuste do valor da tarifa de direito de passagem (Secdo IV.2 do Voto);

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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O que pode ser avaliado?

Antes da desestatizagdo, as ISC devem examinar a matriz de risco para garantir uma
compreensdo clara dos potenciais desequilibrios que podem surgir ao longo da concessao.
Isso inclui a avaliagcdo de eventos futuros, ordinarios e extraordinarios, que possam afetar o
equilibrio econdmico-financeiro do contrato (cf. item especifico de analise de risco deste
trabalho);

Analisar os mecanismos de reequilibrio previstos, como revisdes tarifarias e outros. Isso
assegura que tais mecanismos sejam claramente definidos no contrato inicial e que
procedimentos transparentes estejam estabelecidos para sua implementacao;

Verificar se estdo claramente definidos no contrato inicial os meios de implementag¢ao dos
mecanismos de reequilibrio econdmico-financeiro, garantindo transparéncia e equidade para
todas as partes envolvidas;

Certificar que o ente regulador contém os recursos, a estrutura € a expertise técnica
necessaria ao acompanhamento dos eventos de risco que possam afetar o equilibrio
economico-financeiro do contrato;

Avaliar as clausulas contratuais que tratam do reequilibrio econdmico-financeiro. Isso inclui
a verificacdo de que tais clausulas estejam claramente definidas e sejam consistentes com a
legislagao aplicavel (cf. item especifico sobre a analise do contrato deste trabalho).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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9. MATURIDADE DOS ESTUDOS E DOS PROJETOS

A falta de maturidade dos projetos emerge como um dos principais desafios para o éxito dos
investimentos em infraestrutura, comprometendo a escolha e a priorizagdo criteriosa dos projetos de
infraestrutura no Brasil. A auséncia de maturidade traduz-se na tomada de decisdes sem que os gestores
possuam elementos minimos para embasar uma escolha informada e consciente.

Além disso, leva a uma priorizagdo inadequada dos projetos, ocasionando a ma distribuicdo dos
recursos limitados destinados a infraestrutura. Com frequéncia, megaempreendimentos que demandam até
dezenas de bilhdes de reais sdo selecionados e priorizados com base em argumentos de autoridade, em
detrimento dos aspectos técnicos desses argumentos. E comum defender, por exemplo, que a construgdo de
determinada ferrovia trara desenvolvimento e empregos para uma regido. No entanto, raramente, esses
beneficios sdo efetivamente quantificados e confrontados com os custos do projeto ou com alternativas de
investimento que poderiam atender as necessidades da populacao.

O modelo mais comum de tomada de decisao ¢ pensar rapido e agir lento. Obras que sdo iniciadas
sem planejamento costumam arrastar-se por anos e décadas, quando ndo sdo abandonadas. Assim, ¢
importante mudar a forma de agir, para estimular uma cultura de “pensar devagar e agir rapido”. Essa
forma, embora possa parecer contraditoria a primeira vista, ressalta a importancia de dedicar tempo
suficiente ao planejamento e a antecipacao de problemas, a fim de possibilitar uma execug¢ao agil.

Adotar uma abordagem de pensamento "lento" implica reservar tempo e recursos para compreender
minuciosamente o projeto de infraestrutura. Isso envolve a condugdo de estudos abrangentes e a avaliagdo
cuidadosa dos riscos envolvidos. Esse processo de amadurecimento da decisdo € essencial para prevenir
erros, identificar possiveis obstaculos e desenvolver estratégias robustas. A reflexdo ponderada e a tomada
de decisdes embasadas sdo cruciais para assegurar que o projeto seja concebido de maneira apropriada.
Essa abordagem ¢ facilitada quando o pais dispde de diretrizes claras para a estruturagdo de projetos.

Para promover esse modelo de tomada de decisdes, 6rgaos de controle externo podem incentivar a
adocdo de boas praticas que conduzam a padronizagdo dos métodos de estruturagdo de projetos, visando
aumentar a maturidade desses empreendimentos. Por exemplo, um departamento publico que utiliza o
modelo de cinco dimensdes para decidir passa por tantas questdes e etapas, portdes de decisdes que
favorecem o amadurecimento do projeto. Isso contribui com escolhas conscientes com maior probabilidade
de entregar valor pelo dinheiro, ou seja, que proporcionam beneficios sociais maiores que 0s seus custos.

Nesse sentido, o TCU recentemente empregou esforgos para desenvolver um indicador de
maturidade com base no modelo de cinco dimensdes.

9.1. indice de Maturidade de Projetos (IMP)

As fiscalizacdes de concessdes tendem a apresentar relatdrios complexos, longos, com diversos
achados, sendo dificil medir a maturidade geral dos estudos. Desse modo, a existéncia de um indicador
numérico, amparado em metodologia amplamente aceita, pode facilitar a avaliagdo sobre o grau de
suficiéncia das informagdes utilizadas no processo decisorio.

Exemplo de aplicacao

O TCU desenvolveu um trabalho piloto para elaborar um indice de maturidade de projetos (IMP) para
fiscalizacdo de obras publicas, em 2023, por meio do Acordao 2.478/2023-TCU-Plenario. Esse indice,
conforme brevemente comentado na introdug¢do deste guia, utilizou como referéncia o M5D. As agdes
avaliadas no indice s@o mostradas no quadro 26, a seguir.

Considera-se que o referido indicador pode ser avaliado também na fiscalizagdo de projetos de
concessao e PPP. O Guia de Estruturagdo de Propostas de Investimento em Infraestrutura (Brasil, 2022) ¢
claro sobre a aplicabilidade do M5D “para todos os tipos de projetos e programas de infraestrutura”, além
de ser escalonavel, podendo ser aplicado em projetos de menor porte ou de maior vulto e ser implementado
em qualquer pais, independentemente do sistema legal.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.


https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/redireciona/acordao-completo/ACORDAO-COMPLETO-2631652

BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024

107

Quadro 26. Acdes avaliadas no indice de maturidade de projetos de acordo com a metodologia M5D

ID Descricdo da agao Dimensao Etapa
. Descricdo do projeto, seu contexto e objetivos , .
Acao 1l . Estratéegica
especificos
. Objetivos, resultados, disposicdes e necessidades , .
Acao 2 i Estratégica
existentes
Agao 3 Definicdo do escopo potencial Estratégica
. Beneficios publicos, riscos, restricdes e dependéncias L.
Acao 4 . Estratéegica
do projeto
Agdo 5 Definicao dos fatores criticos de sucesso Econdmica
Agao 6 Aplicagdo da estrutura de opgdes Econ6mica
. Definicdo do escopo da Avaliagdo de Impacto .
Acao 7 . . .. Econdmica
Ambiental e Social, de estudos técnicos e outros
Agao 8 Disposi¢des contratuais possiveis Comercial o
Proposta inicial de
Possibilidade e opgdes de contratagdo publica e i i
Aciio 9 . p¢ ¢aop Comercial investimento
interesse do mercado
- Estimativa dos custos, capacidade de custeio e . .
Acao 10 ) i ) Financeira
capacidade de obter financiamento
. Equipe de projeto (incluindo consultores externos) e .
Acgdo 11 R Gerencial
estrutura de gestdo e governanga
Plano de projeto inicial e plano de controle de
Agao 12 ) e N s Gerencial
qualidade e aprovagdes
Partes interessadas, acoes de engajamento e plano de .
Acgao 13 - b e . Gerencial
gestao de mudancgas
Acgdo 14 Plano inicial para identificacdo dos beneficios publicos Gerencial
Agao 15 Estratégia e plano inicial de gestdo de riscos Gerencial
Formacdao de uma Comissdo de Avaliagdao de Impacto
Acgdo 16 . E ) E 2 Transi¢ao
Ambiental e Social
Reconsideracdo da dimensao estratégica da proposta
Acgdo 17 inicial de investimento e confirmacao da necessidade Estratégica
estratégica
Preparac¢do da analise econ6mica para as opgoes .
Agdo 18 id pt.f. gd > - Econdmica Proposta
laentificadas intermedidria de
Acgdo 19 Analise qualitativa dos riscos e dos beneficios publicos Economica investimento
. Selecdo da opc¢do mais vantajosa e realizacdo de ..
Agao 20 i, . Econdémica
anadlise de sensibilidade
Revisdo da Avaliagdo de Impacto Ambiental e Social .
Agao 21 i > Econdmica

(AIAS), estudos técnicos e outros

Fonte: Relatério do Acordao 2.478/2023-TCU-Plenario.
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Em sintese, o Indice de Maturidade de Projetos (IMP) consiste em um percentual que reflete a propor¢io
de 21 (vinte e uma) agdes que foram ou ndo cumpridas, variando o resultado de zero a um, em que a unidade
(100%) indicaria o atendimento integral (21/21), conforme mostrado pela equagdo a seguir.

VP (namero de Ag¢bes do M5D atendidas)
L =

(21 — nuimero de Agdes Nao Aplicaveis do M5D)

O referido indice pode ser um parametro util tanto para gestores publicos quanto para o controle
externo. Por exemplo, o baixo IMP, quando identificado tempestivamente, pode indicar aos gestores maior
necessidade de atencdo quanto a suficiéncia das informagdes ou necessidade de reavaliar sua implantagao.

Além disso, tal parametro pode ser empregado como critério de decisdo do controle para otimizar a
alocagdo da mao de obra em projetos com maiores riscos. Empreendimentos maduros, com altos IMP, em
tese, exigiriam menor grau de atengao futura do controle. Por sua vez, intervengdes imaturas poderiam ser
acompanhadas de forma sistematica, durante todo o ciclo de vida do projeto, para minimizar a chance de
fracassos e paralizagdes de obras por falhas de planejamento.

9.2. Checklist com escopo minimo de informagoes

A imaturidade de projetos na tomada de decisdes de investimentos é uma realidade recorrente em
diversos setores, especialmente no &mbito publico, em que a gestdo, muitas vezes, ¢ marcada por pressdes
a curto prazo, com foco em realizar o planejamento e iniciar a execucdo das obras durante um mandato
politico. A falta de uma andlise cuidadosa pode levar a decisdes inadequadas, que carecem de
fundamentagdo técnica, economica e legal solida, resultando em projetos falhos ou paralisados e,
consequentemente, em desperdicio de recursos publicos.

Nesse contexto, a adogdo de checklist padrao pode ajudar os gestores publicos a amadurecer as
decisdes de investimento e, a0 mesmo tempo, evidenciar suas justificativas a sociedade, aos parceiros
privados e ao controle externo.

Ao responder ao checklist, os decisores sao guiados a considerar uma série de fatores relevantes,
como a demanda pelo servigo ou pela obra proposta, os impactos socioambientais, os custos e os beneficios
esperados, entre outros. Isso ajuda a garantir que as propostas apresentadas sejam fundamentadas em
informagdes solidas e que reflitam uma compreensdo abrangente dos desafios e das oportunidades
associados ao projeto em questdo. No caso de auséncia de informagdes, os responsaveis sdo estimulados a
buscar analises e estudos mais aprofundados para considerar diferentes cenarios e alternativas.

Um checklist padronizado para propostas de concessdes € PPPs ndo apenas orienta a maturidade das
decisdes de investimento, mas também aumenta a seguranca juridica e a previsibilidade para os 6rgaos
jurisdicionados e os licitantes privados. Ao fornecer critérios claros e objetivos para avaliagdo, o checklist
reduz a possibilidade de contestacdes legais e litigios futuros, garantindo conformidade com a legislagao e
0s aspectos contratuais. Isso promove um ambiente de negdcios mais confiavel e competitivo, incentivando
a participagdo de investidores qualificados e contribuindo para a eficiéncia e a integridade nos processos
de concessao e PPP, em beneficio da sociedade.

Exemplos de aplicacido

O TCU implementou uma iniciativa recente de padronizar os procedimentos de auditoria voltados
especificamente para avaliagdo de portos, visando aprimorar a eficiéncia e a consisténcia na avaliacao desse
setor. Uma Portaria interna (Portaria AudPortoFerrovia 1/2024, de fevereiro de 2024) tornou transparentes
os procedimentos para andlise de processos de desestatizagdo e acompanhamento de arrendamentos ou
concessoes portudrias.

A Portaria ¢ espécie de manual para a conducao das fiscalizagcdes. O documento ¢ formado por
diversas perguntas agrupadas em cinco regras em que se baseiam as analises dos processos: andlises
preliminares e completas de documentacdo; avaliacao de atos de audiéncia publica; adequacao de minutas
juridicas; viabilidade técnica do contrato; viabilidade econdmico-financeira do projeto (TCU, 2024c).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Além disso, ¢ importante ressaltar outra iniciativa que pode servir de exemplo para outros 6rgaos
de controle externo. O Tribunal de Contas do Distrito Federal (TCDF), por meio da Instrucio Normativa
1/2024, desenvolveu um checklist com 132 questdes que possibilitam maior maturidade aos gestores, ao
desenvolver os projetos de concessdes comuns ¢ PPPs.

Um aspecto interessante da referida instru¢do normativa é que os gestores devem apresentar um
quadro resumo com as respostas as referidas questoes, conforme pode ser conferido no excerto a seguir
(grifos acrescidos). Observa-se que o denominado Anexo I € o checklist, contendo as questdes-chave. Essa
iniciativa pode melhorar, de forma significativa, o grau de maturidade dos projetos, além de evitar
retrabalhos do controle e do governo.

Art. 4° O poder concedente devera encaminhar ao TCDF as seguintes informagdes, consolidadas com os
resultados decorrentes de eventuais consultas e audiéncias publicas realizadas: (...) a) adequagdo do
preenchimento das respostas do gestor do processo as questdes do resumo executivo, nos termos do Anexo
I [checklist] (...) XVII - Resumo executivo do projeto que permita a caracterizacao geral do objeto da parceria
nos termos do Anexo I [checklist].

Considerando que o checklist do TCDF pode ser utilizado para qualquer tipo de projeto de concessao
e PPP e observando sua aderéncia as dimensdes e aos procedimentos do SCM, recomenda-se que os
auditores consultem o checklist presente na Instrucao Normativa 1/2024 do TCDEF. Esse roteiro pode ser
adaptado a realidade dos estados e dos paises, bem como servir de inspiracdo para que instrumentos
semelhantes sejam normatizados pelos orgaos.

Por fim, ressalta-se que ¢ desejavel o controle externo dispor de procedimentos de auditoria
devidamente padronizados, para agilizar as fiscalizagdes e fornecer maior seguranca juridica aos auditados
e aos particulares em prol de maiores beneficios a sociedade.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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10. CONSIDERACOES FINAIS

O vocabulario de controle externo do TCU (VCE) define um referencial como um tipo de
documento que contém informacdes de referéncia sobre determinado assunto de interesse do Tribunal. Os
documentos contém o mesmo foco: tratar de temas transversais que se aplicam a varias politicas
publicas.

Neste trabalho, a tradicdo esta mantida, pois foi confeccionando um documento técnico
especializado sobre a fiscaliza¢do de concessdes e PPPs, sob a perspectiva intersetorial.

A proposito, os esforcos da Secretaria de Controle Externo de Infraestrutura (SecexInfra) do TCU
para confecgdo deste referencial tém plena sintonia com a preocupacdo do Tribunal em ndo realizar analises
superficiais e fornecer a sociedade relatdrios confiaveis:

Os riscos da indefinicdo prévia quanto ao escopo dos acompanhamentos de desestatizagcdes — ora
tendente a abarcar a totalidade dos projetos, ora configurado pela equipe de auditoria no desenrolar dos
trabalhos — relacionam-se primordialmente com a possibilidade de se descuidar de detalhes de
especial complexidade e relevincia para o éxito da concessio, em funcdo da superficialidade da
analise. Nao menos relevante, verifica-se também o risco de que a énfase da analise realizada ndo se
coadune inteiramente com as expectativas e preocupacdes do Tribunal, maxime dos respectivos
ministros relatores de cada acompanhamento.

De todo modo, entende-se que a adocio de processo estruturado e transparente de defini¢do do
escopo para os acompanhamentos realizados contribuiria sobremaneira para a eficiéncia e a efetividade
dos esfor¢os envidados pelas Secretarias, incrementando a confiabilidade dos relatorios elaborados,
considerando o aprofundamento do exame sobre os pontos eleitos para compor o escopo de cada
processo. (Relatorio do Acordao 1382/2018-Plenario, Projeto IN 81/2018)

Além disso, ndo menos relevante, este Referencial contribui com a integragao técnica
especializada entre toda a rede de controle externo exercida pelas ISC, no mundo, sem perder de vista
o potencial de integragdo no Brasil, inclusive no ambito de iniciativas, como a Rede Integrar de politicas
publicas descentralizadas e o Comité de concessdes € PPPs do Instituto Rui Barbosa.

Tendo em vista que uma das atividades do GTInfra ¢ a realizacdo de uma auditoria cooperativa, a
SecexInfra, para além das medidas realizadas naquele grupo de trabalho, vislumbrou a oportunidade de
elaborar este referencial para contribuir com o processo de estabelecimento de métricas para a auditoria,
seguindo orientagdes da GUID 9000 da Intosai.

Trata-se da 1? edigdo, o que, naturalmente, atrai a percepgao de que, em outras edi¢cdes, o documento
sera aprimorado. Esse avanco, registre-se, também pode ser feito por outros tribunais de contas brasileiros,
pelas demais ISC e por representantes da sociedade civil organizada.

Ressalvas a parte, a elaboracdo deste Referencial trata-se de um marco institucional no &mbito do
controle externo da infraestrutura, em mais um passo do TCU na confec¢do de referenciais técnicos para
o aprimoramento da administra¢ao publica e em beneficio da sociedade.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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APENDICES

Apéndice 1. Arcabouco normativo no Brasil e no TCU

O protagonismo do controle externo exercido pelos Tribunais de Contas na fiscalizagdo de
desestatizagdes esta explicito em varios normativos do Brasil:

Art. 32. 2° Declarada vencedora a proposta referida neste artigo, os contratos definitivos, firmados entre
a empresa estatal e os fornecedores de bens e servigos, serdo, obrigatoriamente, submetidos a
apreciacio dos competentes 6rgios de controle externo ¢ de fiscalizacdo especifica. (Lei 9.074/1995)

Art. 18. VIII - preparar a documentacao dos processos de desestatizacdo, para apreciacao do Tribunal
de Contas da Unido (Lei 9.491/1997)

Art. 14. Sera instituido, por decreto, 6rgdo gestor de parcerias publico-privadas federais, (...) § 5° O
orgdo de que trata o caput deste artigo remetera ao Congresso Nacional e ao Tribunal de Contas da
Unifo, com periodicidade anual, relatérios de desempenho dos contratos de parceria publico-
privada. (Lei 11.079/2004)

Art. 6° Os orgios, entidades e autoridades da administragdo publica da Unido com competéncias
relacionadas aos empreendimentos do PPI formulardo programas proprios visando a adogdo, na
regulacdo administrativa, independentemente de exigéncia legal, das praticas avangadas recomendadas
pelas melhores experi€ncias nacionais e internacionais, inclusive: (...) [V - articulacdo com os 6rgaos
e autoridades de controle, para aumento da transparéncia das a¢cdes administrativas e para a eficiéncia
no recebimento e consideragao das contribuigdes ¢ recomendagdes. (Lei 13.334/2016)

Art. 8° Cabera ao 6rgdo ou a entidade competente, apds a qualificagdo referida no art. 2° desta Lei,
realizar estudo técnico prévio que fundamente a vantagem da prorrogagdo do contrato de parceria em
relacdo a realizag@o de nova licitagdo para o empreendimento. (...) Art. 11. Encerrada a consulta ptblica,
serao encaminhados ao Tribunal de Contas da Unifio o estudo de que trata o art. 8° desta Lei, os
documentos que comprovem o cumprimento das exigéncias de que tratam os incisos I e Il do § 2° do
art. 6° desta Lei, quando for o caso, e o termo aditivo de prorrogacao contratual. (Lei 13.448/2017)

Art. 14. O controle externo das agéncias reguladoras sera exercido pelo Congresso Nacional, com
auxilio do Tribunal de Contas da Unido. (Lei 13.848/2019)

Diante disso, o0 TCU tem emitido diversas Instrugdes Normativas (IN) que estabelecem as diretrizes
e os procedimentos para a fiscalizacao dos processos de desestatizagdo. As principais IN relacionadas ao
tema sdo:

1. IN-TCU 27/1998 (revogada): estabelece normas e procedimentos para a fiscalizacdo dos
processos de desestatizacdo. Ela foi uma das primeiras normas emitidas pelo TCU para regulamentar a
fiscalizacdo dos processos de desestatizagdo em um contexto de intensificacdo das politicas de
desestatiza¢ao no Brasil.

2. IN-TCU 46/2004 (revogada): atualiza e complementa as disposi¢des da IN-TCU 27/1998,
estabelecendo novos procedimentos para a fiscalizagdo dos processos de desestatizagao.

3. IN TCU 52/2007 (revogada): estabelece normas e procedimentos para a fiscalizacdo dos
processos de desestatizacao incluidos no Programa Nacional de Desestatizagao (PND). Ela amplia o escopo
de atuacdo do TCU na fiscalizacao dos processos de desestatizacdo, incluindo nao apenas a alienagdo de
direitos, mas também a outorga de atividades econdmicas reservadas ou monopolizadas pelo Estado.

4. IN TCU 81/2018: atualmente em vigor. Atualiza e consolida as normas e os procedimentos, para
a fiscalizag¢do dos processos de desestatizagdo e revoga os normativos anteriormente vigentes. Ela reflete a
evolucao do marco legal e das politicas de desestatizacdo no Brasil, abrangendo ndo apenas a alienacao de
direitos e a outorga de atividades econdmicas, mas também outras formas de negocios publico-privados
que adotem estrutura juridica semelhante.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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Apéndice I1. Questionario aplicado para obtencio da experiéncia do controle externo
exercido pelos tribunais de contas brasileiros

QUESTAO 1. Disponibilize uma lista de tépicos e subtépicos que devem compor o escopo das
analises em processos sobre concessoes comuns € Parcerias Publico-Privadas, acompanhada das possiveis
irregularidades e das oportunidades de melhoria. Acrescente o respectivo motive para priorizar cada
subtopico e, se houver, o respectivo trecho da legislacio ou da regulamentagdo setorial. Em cada
subtdpico, indique os dados necessarios para as analises e descreva o procedimento para a avaliagdo. Cite
os trabalhos mais relevantes da unidade. Atenda este item com um arquivo em formato Excel (cf. tabela 2).

A lista deve citar topicos e subtdpicos por ordem de importancia na priorizagdo nas analises. Nao
devem ser consideradas restricoes de escopo em razao do envio de informacgdes desatualizadas, pendentes
de decisdes definitivas ou em versdes diferentes daquelas disponibilizadas nos canais oficiais.

Um exemplo de emprego de tdpico e subtopicos estd no Acérdao 245/2023-Plendrio, decorrente de
acompanhamento de desestatizagdo por meio de concessao dos servigos publicos de administragao do Porto
de Itajai/SC. A viabilidade econdmico-financeira do empreendimento foi um topico do escopo com os
seguintes subtopicos: adequacao do estudo de demanda; andlise concorrencial; avaliacio da modelagem e
das regras de reajuste tarifarios; andlise das estimativas de receitas tarifirias e ndo tarifarias; analise da
faixa A da curva ABC de custos e despesas operacionais; analise da faixa A da curva ABC de investimentos;
matriz de riscos; avaliacdo econdmico-financeira da concessao.

Tabela 2. Exemplo de elaboracao de resposta a questao 1

Topico 1{(...)
Dad. D icd0 d
. Motivo para a o:s . escngao o8 Possiveis Trechos de leis e
Subtopico . necessarios procedimento . .
priorizar .. irregularidades regulamentos
para a analise s
Subtopico 1 (..) (..) (..)
Subtopico 2
() (..) (..) (..)

Fonte: Elaboragao propria.

QUESTAO 2. Disponibilize uma lista de questdes estruturantes relacionadas a agdes de
controle de carater continuo (as a¢des de controle transversais) que contribuem para as analises em
processos sobre concessdes comuns e Parcerias Publico-Privadas. Cite casos concretos em que essa lista
foi aplicada.

Em processos de desestatizacdo para acompanhar a concessao da prestagdo de servico publico de
transmissdo de energia elétrica, a AudElétrica/TCU tem aplicado uma metodologia do Acordao 2.637/2019-
Plenario. Trata-se de um modelo de acompanhamento dos processos de desestatizagao de Linhas de
Transmissao baseado em duas linhas de atuagdo: as a¢des de controle de carater continuo (as agdes de
controle transversais) ¢ as agdes de controle relacionadas aos exames dos casos concretos (as agdes de
controle pontuais - associadas aos Editais de Leildes de Linhas de Transmissao). Enquanto as agdes de
controle pontuais tém como foco as agdes, as omissdes, os erros e as possibilidades de melhorias dos Leildes
de Linhas de Transmissdo, visando assegurar que os resultados dos leildes eventualmente ndo sejam
prejudiciais ao interesse publico, as agdes de controle transversais avaliam questdes estruturais, visando
assegurar que as bases de dados e os procedimentos adotados sejam confiaveis.

QUESTAO 3. Disponibilize estudos ja realizados, em andamento ou previstos para a melhoria
e a sistematizacio das analises em processos sobre concessdes comuns e Parcerias Publico-Privadas.
Caso ja tenham sido realizados, indicar processo, deliberacao ou outras fontes oficiais. Se estiverem em
andamento, citar o numero do processo ou do documento que da publicidade ao estudo (no que couber).

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.
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A AudPortoFerrovia/TCU autorizou licenca de capacitacdo com pesquisa, no interesse do TCU,
realizada de 3 de julho a 4 de agosto de 2023, para a elaboragdo de um roteiro de analise de desestatizagdes
em arrendamentos portuarios. O exame incluird um checklist com itens a ser verificados nos estudos de
viabilidade técnica, economica ¢ ambiental (EVTEA).

QUESTAO 4. Evidencie casos concretos em que o escopo foi reduzido em razio de prazos
insuficientes para analises em processos sobre concessoes comuns ¢ Parcerias Publico-Privadas. Para cada
caso concreto, explique quais medidas poderiam ou deveriam ser tomadas para evitar que isso acontecesse.

Eventualmente, ocorrem prejuizos a atuagao do Tribunal em alguns processos de desestatizagao, em
razao do envio de informacdes desatualizadas, pendentes de decisdes definitivas ou em versodes diferentes
daquelas disponibilizadas nos canais oficiais, como ocorreu, por exemplo, nas desestatizacdes avaliadas
pelos Acordaos 1.792/2019 e 352/2020, ambos do Plenario e da area de infraestrutura portuaria.

Por outro lado, isso ndo ocorreu na analise da cessdo onerosa de uso da Ferrovia Interna do Porto
de Santos (Acoérdao 1.579/2022-Plenério), pois o levantamento representado pelo Acérdao 2.276/2021-
TCU-Plenario e adotado pela AudPortoFerrovia/TCU minimizou a existéncia de achados de auditoria no
processo de desestatizacdo, tendo em vista que parte dos problemas foi resolvida antes do envio da
documentagdo completa ao TCU.

QUESTAO 5. Compartilhe Referenciais, Guias, Manuais e Estudos nacionais ou
internacionais que podem servir como fonte para as andlises em processos sobre concessdes comuns €
Parcerias Publico-Privadas, especialmente aqueles que estdo mais proximos do ambito pratico do controle
externo. Os documentos podem ser enviados por e-mail, junto com o relatério que responderd a este
questionario.

QUESTAO 6. Evidencic outras experiéncias que podem contribuir para compreender quais
devem ser os principais focos na fiscalizacdo de concessdes comuns e Parcerias Publico-Privadas pelas
ISC. Criticas construtivas, sugestdes, comentdrios sdo muito bem-vindos, especialmente se forem
acompanhados pelos devidos fundamentos.
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Apéndice III. Conceitos-chave sobre ACB

Os diferentes niveis de ACB

A andlise de custo-beneficio pode ser realizada em diversos momentos no ciclo de investimentos,
com diferentes niveis de detalhamento. Esse tipo de analise integra variados estudos técnicos e ambientais.

O Guia ACB brasileiro detalha trés tipos de ACB que podem ser utilizados: preliminar, completo e
ex-post.

A avaliagdo preliminar, também denominada de ACB indicativa, utiliza dados paramétricos de
custos e estimativas preliminares para calcular os indicadores de viabilidade socioecondmica. Essa fase ¢
importante para orientar uma sele¢do mais eficiente entre varias alternativas de infraestrutura, bem como
permitir a prioriza¢do dos projetos com maior retorno para a sociedade.

A ACB completa (ou detalhada) ¢ feita a partir dos estudos especificos do projeto, com base na
analise detalhada da demanda e nas estimativas de custos de investimento e operacdo, incluindo os custos
de prevengdo, mitigacdo e compensagdo ambiental.

Por fim, a ACB ex-post ¢ uma ferramenta util para monitorar e avaliar os resultados dos
empreendimentos de infraestrutura. Essa analise também ¢ eficiente para avaliar a retomada de projetos
paralisados com base em andlises da viabilidade residual. A figura 11 a seguir ilustra o uso de ACB ao
longo do ciclo de investimentos.

Figura 11. ACB no ciclo de investimentos

Validagdo da Priorizacdo Recur-

Priorizacao sos Publicos, privados ou PPP

Planeja-
mento

Operacgdo Resulta-
de longo SER dos Espe-
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ACB pre- ACB Com- Viabilidade
liminar pleta L residual
Cadastro Gni-

co de obras e
Planejamento inte- critérios para Monitoramen-
grado e Avaliacdo inclusdo to e controle
Socieoecondmica de carteira

Monitoramen-
to e controle
da carteira Avaliacdo de
resultados

Fonte: Brasil (2022, p. 35).

Além disso, ¢ importante destacar que o resultado da analise de custo-beneficio “precede a avaliagdo
quanto a melhor forma de contratar o empreendimento (obra publica, concessao etc.)” (Brasil, 2022, p. 34).

Indicadores de viabilidade do projeto

A analise de custo-beneficio € possivel por meio da monetizagdo dos efeitos positivos (beneficios)
e negativos (custos) que impactam o bem-estar da sociedade. O resultado do desempenho do projeto é dado
por indicadores de viabilidade econdmica. Esses pardmetros permitem a comparagdo entre diferentes
projetos e sua priorizacdo. Para facilitar o entendimento sobre o assunto, a seguir, sdo apresentados alguns
conceitos basicos sobre o tema, extraidos do Guia ACB (Brasil, 2022).

O Valor Social Presente Liquido Comparativo, identificado pela sigla AVSPL, corresponde a
diferenca do VSPL entre os cenérios alternativo (projeto analisado) e base. A Taxa de Retorno Economica
(TRE) ¢ a taxa de desconto que resulta em AVSPL nulo, correspondendo ao retorno socioeconomico do
projeto, sendo um indicador de eficiéncia relativa do investimento. Por sua vez, o Indice Beneficio/Custo
¢ medido pela divisdo entre os valores dos beneficios e 0s custos economicos.
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O AVSPL ¢ um indicador simples e preciso da viabilidade de um projeto de investimento. Esse
parametro corresponde ao montante presente de beneficios liquidos (i. e. beneficios menos custos)
proporcionados pelo investimento, sendo expresso em unidades monetdrias. Quando esse parametro ¢
positivo (AVSPL > 0), ¢ possivel afirmar que o projeto gera um beneficio liquido para a sociedade, “pois a
soma dos fluxos ponderados de custos e beneficios € positiva, e, dessa forma, o projeto é rentavel em termos
socioecondmicos ou financeiros” (Brasil, 2022, p. 112).

Além de demonstrar a viabilidade do projeto, o AVSPL permite comparar alternativas. Assim,
quanto maior € seu valor, melhor ¢ a alternativa. Por exemplo, se o projeto B apresenta AVSPL maior que
o projeto A, pode-se concluir que o retorno social do projeto B serd superior ao A.

A tabela 3 abaixo sintetiza o fluxo de caixa incremental de um projeto hipotético com os resultados
dos indicadores de viabilidade socioecondmica.

Tabela 3. Exemplo de fluxo de caixa comparativo (R$ milhdes a pregos de 2021)

Conta / indicador 2021 2022 2023 2024 ... ... 2036 ... ... 2051

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano3... ...Ano 15... ... Ano 30
Cendrio alternativo (A)
Capex -1.000 -1.000 -50 -50 -50
Opex -10 -20 -30 -30 -30
Externalidade 1 -101 -102 -103 -115 -130
Externalidade 2 90 100 110 230 380
Total -1.021 -1.022 -73 35 170
Cendrio base (B)
Capex -30 -30 -30 -30 -30
Opex -100 -100 -100 -100 -100
Externalidade 1 -131 -137 -143 -238 -450
Externalidade 2 100 101 102 114 129
Total -161 -166 -171 -254 -451
Comparativo (A —B)

A VSP
A Capex -RS$ 1.897 -970 -970 -20 -20 -20
A Opex RS 779 90 80 70 70 70
A Extern. 1 RS 996 30 35 40 123 320
A Extern. 2 RS 756 -10 -1 8 116 251
Total Liquido RS 634 -860 856 98 289 621
Indicadores socioeconémicos (TSD=8,5% a.a.)
AVSPL RS 634
VAE RS 58,9
TRE 11,4%
B/C 1,57

Fonte: Brasil (2021).

Os indicadores devem ser sempre calculados com foco no cendrio comparativo, ou seja, aquele
resultante da comparacdo do cendrio com o projeto (cenario do projeto) e sem o projeto (cenario base).
Dessa forma, ¢ possivel medir a vantagem liquida para a sociedade com a inclusdao do projeto. Para tanto,
a avaliacao dos custos e dos beneficios ndo ¢ feita de forma isolada, mas a partir da variacdo (A) destes
parametros no cendrio comparativo. Em outras palavras, ao invés de analisar isoladamente o Capex e o
OPex, o importante ¢ verificar o ACapex e o AOPex.

Ademais, ¢ importante converter todos os valores do fluxo de caixa para a data presente (valor
presente liquido). Portanto, deve-se ter cuidado para garantir que a data-base seja bem definida e uniforme.
Taxa social de desconto (TSD)

Esse parametro ¢ um dos mais importantes da metodologia de andlise de custo-beneficio. Reflete “a
percepcao da sociedade sobre como beneficios e custos futuros devem ser valorados em relagdao ao
presente” (Brasil, 2022, p. 14). Em outras palavras, ¢ o custo de oportunidade de investimento do capital
em fontes alternativas. O quadro 27 a seguir explica, com mais detalhes, a TSD.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 76306499.



BTCU Especial | Ano 43 | n° 18 | Segunda-feira, 01/07/2024 121

Quadro 27. Taxa Social de Desconto

Como projetos de infraestrutura tipicamente tém longa vida operacional, é comum que os beneficios e
custos relevantes se estendam por um longo periodo, tornando necessdrio haver um critério para
comparacdo intertemporal de valores. Tal critério, conhecido na literatura econémica como “desconto
temporal”, baseia-se na aplicacdo de um fator de desconto, que reflete o valor do dinheiro no tempo, para
trazer fluxos econémicos ao valor presente. Na avaliagdo socioeconémica, o fator de desconto reflete a
percep¢do da sociedade quanto ao custo de oportunidade do capital, ou seja, o valor social de usos
alternativos dos recursos investidos no projeto.

O fator de desconto utilizado na avaliagdo social de projetos é conhecido como “taxa social de desconto”
(TSD), e representa o principal parametro da metodologia ACB por duas razbes: primeiro, pois a TSD
representa o critério de investimento, ja que a decisdo de executar o projeto deve ser afirmativa somente
se 0 seu retorno socioecondmico superar o custo de oportunidade dos recursos consumidos — i.e. TRE >
TSD; Segundo, porque a longa maturidade de investimentos em infraestrutura faz com que seu AVSPL seja
bastante sensivel a taxa de desconto. Dessa forma, diferentes valores para a TSD podem levar a uma
inversdo de ordenamento entre alternativas de solu¢gdao com distintos perfis temporais de beneficios, para
uma mesma intervencao, ou entao, levar a uma priorizagao distinta entre projetos em uma carteira de
investimento. E importante ressaltar que, embora o AVSPL seja sensivel a TSD utilizada, n3o se deve fazer a
analise de sensibilidade do AVSPL a TSD. Isso porque a TSD é fixa e pré-determinada. Atualmente, o valor
recomendado para a TSD para investimentos em infraestrutura no Brasil é de 8,5% real ao ano.

Fonte: Brasil (2022, p. 112).

Cenario base x cenario alternativo

Conforme salientado anteriormente, ¢ importante comparar o cenario alternativo (com o projeto em
exame) com o cenario base (sem o projeto), para calcular os custos e os beneficio liquidos. O quadro 28 a
seguir explica mais detalhes sobre o assunto.

Quadro 28. Cenario alternativo e cenario base

O cendrio base é definido como o mais provdvel na auséncia do projeto. Para esse cendrio, sdo feitas
projecdes de todos os fluxos de caixa relacionados a operag¢des na area do projeto durante sua vida util.
Para investimentos em melhoria e ampliacdo de infraestruturas preexistentes, o cenario base deve incluir
custos e beneficios para operar e manter o servico em seu nivel habitual (Business as usual - BAU), ou entdo
considerando pequenas adapta¢des e melhorias que ja estavam programadas para ocorrer de qualquer
forma (fazer o minimo). (Brasil, 2022, p 51)

A seguir, é ilustrado um exemplo de avaliagdo da viabilidade do projeto em relagdo ao cenario base

selecionado
Cenérios R$milhdes | VSPL | VsP(ano0) | AT® | AP | - | AN
1 | At . Beneficios 624 1.058 45 47 119
ernativa Investimento -435 | -450
5 Base (Fazer o Beneficios 614 661 45 45 45
minimo) Investimento -48 -50
Beneficios 442 45 43 16
3 | Base (BAU) - 442
Investimento 0 0
Resultados Indicador Fluxo das diferencas liquidas
) AVSPL 10
12 flternatlvoj mem;.:s 400 2 74
Fazer o minimo
TRE 3,7%
. AVSPL 182
13 ;:.Ernatlvo menos 450 4 103
TRE 6,4%

Fonte: Brasil, 2022 (p. 51-52)
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O projeto em questdo, que consiste na reabilitacdo e expansdo de capacidade preexistente de
infraestrutura, envolve o investimento de RS 450 milhdes e vai resultar em beneficios crescentes a uma taxa
de 5% ao ano. O cendrio “fazer o minimo”, que consiste apenas na reabilitacdo da capacidade instalada,
envolve o investimento de RS 30 milhdes, seguido de beneficios constantes no tempo. O cendrio BAU
envolve zero investimento, porém, afeta o montante que a infraestrutura consegue ofertar, ocasionando
queda dos beneficios em 5% ao ano. Para o calculo dos valores presentes, é considerada a taxa de desconto
intertemporal de 3,5% ao ano.

Como mostrado, os resultados da ACB mudam significativamente caso se adote um ou outro cendrio como
base. Pela comparagao do projeto com o cendrio “fazer o minimo”, a TRE resulta em 3,7%. Se o cenario BAU
é utilizado como referéncia, a TRE aumenta para 6,4%. Portanto, qualquer escolha deve ser devidamente
justificada pelo proponente do projeto com base em evidéncia clara sobre a situagdo mais factivel que
ocorreria na auséncia do projeto.

Fonte: Adaptado de Brasil (2022, p. 52)

Viabilidade socioeconémica x financeira dos projetos.

Por meio da analise comparativa entre a viabilidade socioecondmica e a financeira, ¢ possivel
responder a uma pergunta-chave sobre em que casos o governo deve aportar recursos em projetos.

O calculo dos indicadores de viabilidade, mediante os prismas financeiros e sociais contribui para a
decisdo sobre se o projeto precisara de aportes do governo. Se determinado projeto € socialmente viavel,
ou seja, proporciona beneficios maiores que seus custos a sociedade (AVSPL > 0), e, a0 mesmo tempo, ¢
inviavel do ponto de vista do investidor privado (VPL financeiro negativo), nao ha impedimento para que
seja implementado.

Em contrapartida, como os fluxos de caixa de entrada do projeto serdo insuficientes para cobrir seus
custos, esse caso demandaria que o governo aportasse recursos ao projeto. O valor financeiro para equilibrar
essa equacdo chama-se “gap de viabilidade”. Isso ¢ bastante comum em projetos de infraestrutura publica,
em razdo da estrutura tarifaria de alguns setores. E interessante notar que a inclusdo de subsidio do governo
na equagdo do projeto ndo modifica o resultado do indicador AVSPL, visto que ¢ mera transferéncia de
recursos sob a otica da sociedade (Brasil, 2022).

Quadro 29. Viabilidade socioecondmica versus financeira

No Brasil, a elaboracdo de EVTEA para projetos de infraestrutura normalmente inclui a andlise de viabilidade
financeira dos empreendimentos, especialmente aqueles estruturados como concessées ou parcerias de
investimento. Na anadlise financeira, o principal objetivo é aferir a rentabilidade do investimento do ponto
de vista do investidor e do operador, bem como a sua sustentabilidade financeira. Para tanto, calculam-se
indicadores de viabilidade semelhantes aos da ACB, em termos algébricos. O principal deles é o Valor
Presente Liquido — VPL (ou Valor Financeiro Presente Liquido — VFPL), que corresponde ao fluxo de caixa
livre descontado, além da Taxa Interna de Retorno (TIR).

O AVSPL é o indicador mais importante e confidvel no arcabouco ACB, e deve ser usado como o principal
indicador sobre a viabilidade econ6mica na avaliagdo de projetos. Embora a TRE e o B/C sejam informativos,
por serem independentes do tamanho do projeto, por vezes podem ser problematicos. Em alguns casos, a
TRE pode n3o estar definida ou ter multiplas solugées; enquanto o indice B/C é sensivel a consideracgdo de
determinado fluxo como beneficio ou como reducgdo de custo. Além disso, esses indicadores se apresentam
muito sensiveis e pouco confidveis na analise comparativa quando os cenarios base e alternativo
apresentam custos semelhantes. O quadro a seguir apresenta o comparativo entre a avaliagdo
socioecondmica e a financeira.

A principal diferenca entre o AVSPL e o VPL é que o primeiro se baseia em fluxos que refletem o custo de
oportunidade de bens e servicos, e inclui tanto quanto possivel as externalidades ambientais e sociais. Por
suavez, o VPL é computado com base nos fluxos de entrada e saida de caixa do projeto (receitas e despesas),
gue refletem precos de mercado, incluem impostos, subsidios etc. Dessa forma, a ACB é feita do ponto de
vista da sociedade, enquanto a andlise financeira reflete a ética do proprietario do projeto.
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Quando os precos de mercado ndo refletem o custo social de oportunidade de insumos e produtos do
projeto, a abordagem padrdo é converté-los para precos sombra, ou precos sociais. Por considerar
externalidades e precos sociais, alguns projetos viaveis do ponto de vista financeiro podem ser invidveis do
ponto de vista social (e vice-versa). Por exemplo, alguns projetos com VPL baixo ou negativo podem
apresentar AVSPL atrativo, especialmente em projetos de infraestrutura publica; por outro lado, projetos
vidveis financeiramente, com VPL positivo e elevado, podem apresentar AVSPL negativo.

Avaliagdo socioeconémica Avaliagdo financeira / privada
Analise: Analise:
e Estima custos e beneficios para a sociedade como e Reflete custos e receitas transacionadas no
um todo (incluindo externalidades ambientais e projeto (incluindo impostos, subsidios,
sociais) a prec¢os sociais aportes, contraprestacdes) a pregos de

e Estima o custo de oportunidade social mercado

e Inclui encargos financeiros, custos

e Exclui custos afundados, depreciagao e encargos
afundados e depreciacdo

financeiros
e Aplica a Taxa Social de Desconto - TSD e Aplica o Custo Médio Ponderado do Capital
— CMPC (ou WACC)

Indicadores: Indicadores:

e Taxa de Retorno EconO6mica - TRE e Taxa Interna de Retorno - TIR

e Valor social Presente Liquido Comparativo e Valor Presente Liquido - VPL

e AVSPL

e indice Beneficio-Custo - B/C
Critério de investimento: Critério de investimento:

e =AVSPL>0 e =\PL>0

e =TRE>TSD e =TIR>CMPC

Fonte: Brasil (2022, p. 32-33)

Por fim, a figura 12 a seguir sintetiza as principais etapas para desenvolvimento de uma analise de
custo-beneficio. Mais detalhes podem ser conferidos no capitulo 3 do Guia de Certificagdo em Parcerias
Publico-Privadas (APMG, 2016).

Figura 12. Sequéncia de uma ACB tipica

PROJETAR DADOS ACRESCENTAR A;g::.’EOgE DEFINIR ©

FINANCEIROS INCORPORAR OS (OUTROS) RELATIVOS CASO BASE, INCORPORAR FECHAR AS
= FATORES DE BENEFICIOS E AJUSTES DESCONTAR INCERTEZAS: ANALISES E
CONVERSAOQ / EXTERNALIDADES SOFIO- DE RISCO EATIRDO SENSIBILIDADE RELATORIOS
AJUSTES ECONOMICOS E DE VIESES EQUITY

» Ajustes tributdrios © Definir a lista de * Monetizar/ingerir * Imperfeigdo ® Definicdo ® Testar a forga * Incluir as

» Pregos-sombra e b externalidades b o valor para os b de mercado da taxa de ’ do modelo de ’ premissas e
oportunidade de (positivas e beneficios « Outro ajuste desconto negécios proposto resultados no
ajuste de custos negativas) relevantes de custo de ® Célculo do e apresentar os relatério de

# Construcdo ® Considerar/ oportunidade VPLedaTIR efeitos das pré-avaliacdo
do modelo qualificar outros ® Impostos do equity variagbes

 Definir o prazo beneficios ndo
e o valor residual levados em conta

Nota: ACB = analise de custo-beneficio; elRR = Taxa Interna de Retorno econémica; eNPV = Valor Presente Liquido econémico.

Fonte: APMG (2016).
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