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Relatorio de Estudos de Viabilidade através
de Analise de Value for Money do Projeto
Vapt Vupt

André Barbosa e Fahyre Loiola

Estudos de Viabilidade de Projeto de Parceria
Piblico  Privada através de Concessio
Administrativa para implantacdo, manutencio,
operacio e gestio de & (seis) UNIDADES VAPT-
VUPT, pertencentes ao Programa de
implantacio de Centrais de Atendimento ao
Cidaddo do Governo do Estado do Ceara

1. Introducdo a Public Sector Comparator (PSC) e a Value for Money (VM)

As Parcerias Publico-Privadas s3o uma forma de integrar o investimento privado a
prestacdo de servigos pdblicos. Para isso é de fundamental importancia considerar os
beneficios da alocagdo de alguns riscos para o parceiro privade. Uma wvez gue o
governo determinar quais servigos plblicos necessitam de investimento, & necessdrio
considerar cuidadosamente a melhor forma de prestacdo de tals servigos com base
numa perspectiva de custo e eficiénecia. O método de prestacio de servigos pode ser
baseado no governo isoladamente, como também em parceria com a iniciativa privada.

A guestdo primordial ¢ determinar o método de fornecimento de tais servigos que
resulta no melhor Value for Money [ViM), ou seja, nas melhores vantagens para a
sociedade por meio do fornecimento de determinado servico pela Parceira Pdblico-
Privada. O Volve for Money é calculade comparando os custos de uma construcdo e
operacdo tradicional exercida pelo Poder Publico com os custos de uma construcdo e
operacdo via Parceria Plblico-Privada. Para obter Value for Money, o valor presente
dos pagamentos realizados pelo Governo ao setor privade por meio da PPP, durante a
vida do projeto, deve ser menor do gue quando comparado a uma contratacdo
tradicional pelo setor publico.

Uma inovagdo no cdleulo do Value for Money é o Public Sector Comparator [PSC) para
comparar as propostas do privade na concessdo via PPP com o fornecimento do servigo
atraviés do método tradicional de contratacdo, ou através da prestacio direta pelo
Estado. O PSC fornece um "benchmark” financeiro para avallar a existéncla de Value
Jfor Money nas propostas do setor privado, e inclui o valor da alocacdo dos riscos tanto
para o parceiro privado guanto para o plblico.
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2. Ewvolut3o na Prestagdo de Servigos Publicos

Diferentemente dos modelos tradicionais de contratacdo pelo Estado com foco na
construgdo de um bem pdblico, os modelos de Parceria Pablico-Privada inovam pelo
foco na contratacdo da prestagSo de servigos publicos. Essa distingdo & fundamental
considerando que a contratacdo de servigos do privado fornece ao gowermo mais

flexibilidade estratégica para focar na qualidade dos servicos sendo disponibilizados. A
Unica responsabilidade direta do governo & pagar pelos servigos prestados e avaliar o
seu desempenho. Se o servigp nd3o € fornecido de acordo com os padrdes
especificados, o governo pode pagar uma contraprestagdo menor pelo servigo. O foco
do governo na prestacdo de servigos significa que os contratos s3o0 estruturados de
forma a incentivar o parceiro privado a garantir 2 continuidade dos servigos
disponibilizados no longo-prazo, atrawés de mecanismos de pagamento e provisdes
contratuais especificas.

3. A Melhor Forma de Fornecimento de Servigos

Para determinar a forma mais apropriada para a prestacdo de um servigo plblico, o
setor pablico deve considerar os seguintes aspectos:

& 5ealguma parte do servipo deve ser prestado pelo governo:

Alguns servigos freqientemente prestados unicamente pelo governo podem ser
prestados parcialmente pelo parceiro privado desde que comprovem resultar em
Vaolue for Money. Essa &, no entanto, uma decisdo exclusiva do governo, que deve
determinar se o privado deve ou pode prestar determinados tipos de servigo.

b. 5e o enwolvimento do setor privado vai fornecer Valwe for Money, & caso sim,
coma otimizar esse valor agregado:

Por meio do Public Sector Comparator (PSC), o governo pode calcular o custo
completo, incluindo riscos, do projeto como se este fosse responsabilidade do
setor plblico isoladamente. O PSC & uma consideracdo quantitativa fundamental
na avaliacdo do Valwe for Money das propostas.

. 5e o projeto wai satisfazer o interesse do setor publico:

0s projetos de PPP dewemn ser avaliados com relagdo aos critérios de interesse
piblico, considerando aspectos como  efetividade, responsabilidade e
transparéncia nos estagios de planejamento e execugdo. Esse aspecto & de
extrema importancia e deve ser considerado antes mesmo de o projeto ser
tolocado no mercado.

4. Indutores de Vaolue for Money
0s mais importantes indutores do Value for Money s3o:

—  Transferéncia de riscos, aliviando o governo de custos substanciais;
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— [Estimativa de custos na vida Otil, como custos com projeto, construgdo,
operacio e manutencio;

— Gastos com inovacdo, focando em maiores oportunidades e incentivos para
solugbes inovadoras para a prestagdo do servigo;

— Utilizagio do bem, principalmente considerando o desenvolvimento de
oportunidades para geracdo de receitas por meio da disponibilizagdo do bem
para uso por terceiros.

Num contexto competitivo de apresentacio de propostas pela iniciativa privada,
esses indutores podem gerar uma economia de custos substancial para o
gowernao, além de criar oportunidades para inovac3o na prestagdo do servigo.

Na avaliacdo de projetos de Parceria Publico-Privada, os que apresentardo maior
potencial para gerar Valwe for Money ser3o aqueles gque demonstrarem os
seguintes atributos:

—  Escala: contratos com um a valor de RS 20 milhdes ou mais;

—  Duragdo: requerimentos para prestacdo de servigos de no minimo 5 anos e no
miaximo 35 anos;

— Fooo no serwipoe especificagbes de resultado daramente definidas e
mensurdveis, adequadas ao pagamento com base nos servigos prestados;

—  Transferéncia de riscos: escopo com significativa alocagSo de riscos para o setor
privadao;

— Complexidade: complexidade suficiente efou outras caracteristicas gue atraiam
solugbes inovadoras;

— Capacidade de mercado: existéncia de uma real oportunidade de negdcios, e
existéncia de parceiros privados capazes de criar um efetivo e competitivo
processo de apresentagdo de propostas.

Parceria Bem Sucedida

Um risco que nd3o pode ser alocado ao privado é o fato de gue o governo pode
conftratar um parceiro inadeguado. A questdo principal € se uma relagdo de longo
prazo pode ser estabelecida entre o parceiro pablico e o privado. lsso depende nio
somente da probidade e estabilidade do parceiro privado, mas tambem na disposicio
das partes em cooperar para resolver as dificuldades e na criag3o de uma oportunidade
genuina de negdcio para o parceiro privado. Propostas de custo excepcionalmente
baixo de um proponente inexperiente provavelmente ndo resultardo em valor real no
longo prazo. Assim, podemos concluir que os ingredientes de uma parceria bem
sucedida incluem:
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— Planejamento e especificagSo, para gue as especificagbes do objeto pelo
governo estejam claras para o mercado;

—  Uma oportunidade genuina de negddo para o parceiro privado;

— (Certeza de processo, para gue todas as condipdes a serem cumpridas estejam
claramente explicitadas antes de o projeto prosseguir;

—  AwvaliagSo balanceada das propostas, baseada nSo somente em comparacdo de
custos;

— (Celeridade, para garantir gue o governo avangard com o projeto com base no
cromograma publicado;

—  Requerimentos contratuais claros, centrados nas especificagbes de desempenho
para promover qualidade e minimizar disputas;

— (Gerenciamento de contrato, para seu monitoramento e implementagdo;

— Reconhecimento da parceria, para encorajar boa-fé entre o governo e o parceiro
privado.

Numa parceria bem-sucedida, o parceiro privado merece recompensas adeguadas pelo
seu investimento, enguanto o governo recebe os servigos requeridos sem desperdicio
de capital e a um prego fixo (sujeito a alteragbes de desempenho ou de equilibrio
econdmico-financeino).

6. AlocagSo de Riscos

A analise do Public Sector Comparator | P5C) pressupde gue na PPP o parceiro privado
sustenta os riscos transferiveis, enguanto que ao parceiro pdblico s3o0 alocados os
riscos retidos, os gue pode gerenciar, a um custo mais baixo do que teria gue pagar ao
privado para lidar com eles. Esses s3o riscos sobre os guais o governo tem certo
controle, como os riscos de mudanca nas especificagdes do projeto por parte do
governo durante o periodo do contrato Portanto, por razbes de custos e
gerenciamento, a alocagSo dtima de riscos demonstra gue eles s3o alocados para o
parceiro gue tem melhor capacidade de mitigd-los a um custo mais baixo.

7. Classificagdo e ldentificacio dos Riscos

A classificacSo dos riscos do projeto @ feita em dez categorias principais. A andlise de
cada categoria & extensiva para que sejam, entdo, identificadas as sub-categorias de
risco. A seguir s3o apresentadas as definigdes das categorias de risco utilizadas na
elaboracdo do P5C:
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Categoria Definigio
1. Localizagdo Risco de gue o terreno necessario para o projeto estard

indizsponivel ou n3o podera ser utilizado no tempo determinada,
pelo custo antecipado ouw que o local ird criar obrigagdes,
encargas ou compromissos financeiros imprevisiveds, fazendo
com gue o servigo contratado ou as receitas projetas sejam

afetadas.

2. Projeto, E o risco de que a projeto, construgSo e comissionamento do
Construcdo e empreendimento ou de certos elementos de tais processos
Comissiona- sejam desempenhados inadequadamente, impactando nos
menta custos e no formecimento dos servicos. As conseqiléncias, caso

0= riscos s2 materializem, podem induir: atrasos ow aumento dos
custos mas fases de projeto, construcdo e comissionamento,
falhas no projeto efou construgdo, o que pode resultar em uma
infraestrutura inadequada para o formecimento efetivo dos
servipos.

3. Financeiro E o risco de:

(a) Os financiadores (divida & equity) ndo fornecerem ou ndo
continuarem & fornecer recursos para o projeto (risco de
incerteza financeira);
(b} Parametros financeiros mudarem antes de o parceiro privado
se comprometer completamente com o projeto, potencizlmente
afetando walores de forma adversa (risco de par3metros
financeiras);

[c] A estrutura financeira ndo ser robusta o suficiente para
providenciar recursos necessarios para cobrir divida & equity
durante o periodo do projeto (e, portanto, questionando-se a
viabilidade continua do projeto) (risco da robustez da estrutura
financeira).

4. Operacional 530 os riscos de que o fornedmento dos servigos contratados
pode ser afetado de alguma forma gque wenha a impedir o
privado de fornecer os servigos de acordo com as especificacfes
do contrato.

5. Sponsor E o risco de a SPE ndo estar apta a cumprir suas obrigacSes

{Patrocinador) | contratuais com o governo, e 0 governo, por conseguinte, ndo
ter como impor tais obrigagfes aos patrocinadores ou obter
alguma forma de compensacio por quaisquer perdas gue tiver
como conseqléncda da falha deixada pela SPE.

6. Mercado E o risco de que:

(a) a demanda por um servigo ird variar com base no projetado
inicialmente;

(b} o prego por um servigo ird variar com base no projetado
inicialmente, de forma gue as receitas totais derivadas do
projeto no periodo do contrato irSo wariar com base nas
expectativas iniciais.
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7. Relagfes E o risco de que gualguer acio industrial - induindo greves -

Institucionais | ocorrendo de forma direta ou indireta wvenha a afetar de forma
adversa alguma etapa do projeta.

B. Puolitico, " f L
ielati E o risco de que o governo vai exercer o seu poder, incluindo o
Legislativa, poder de legislar e determinar politicas, de forma a impactar a
Governamen- | . - = 2
tal implementagio &f ou execucdo do projeto.

9. Forga Maiar E o risco de que um evento especifico completamente fora do
controle de qualquer uma das partes venha a ocorrer e resultar
em wum atraso ou omiss3o do Parceire Privado ou Pablico no
desempenho de suas obrigagdes contratuais.

10, Propriedade E o risco de um evento, comeo perda, mudangas tecnoldgicas,

do ativo construgdo de eguipamentos concorrentes ou obsolescéncia

prematura venha a ocomer, causando uma variacdo no wvalor
econdmico do bem com base na estrutura financeira inicial do

projeto, durante ou no final do pericdo de contrata.

8. Public Sector Comparator (P5C)

0 P5C é custeio hipotético ajustado ao risco do fornecimento de determinados servicos
plblicos, tomando a contabilidade privada como base e tendo comeo fornecedor o setor
plblico. O PSC é expresso em termos de VPL (valor presente liguido) e serve para
comparacdo com o projeto de parceria oferecido pelo privado.

Através da elaboracio do Public Sector Comparator (P5C), € possivel demonstrar que o
projeto de investimento proposto oferece ™Value for Money” [VIM), ou seja, que o
Projeto serd mais eficiente sendo realizado pela Parceria Pdblico-Privada (PPP) do que
pelo setor pablico isoladamente.

A estrutura do PSC considera: (i) o método mais eficiente de se realizar o mesmo
projeto pelo setor publico, compativel com o projeto da PPP, com base em experiéncias
relevantes ou similares; (i) os riscos e custos associados ao projeto publico; e (iii) o VPL
[valor presente liguido) do fornecimento dos servigos pelo governo.

Para a elaboracio do PSC & necessdria a obtencdo dos guatro componentes abaixo:

a. P5SC Base: o custo-base do fernecimento dos servigos objeto de contrato da PPP
pelo setor pdblico isoladamente;

b. MNeutralidade Competitiva: o valor de guaisquer vantagens ou desvantagens
incorridas pelo governo devido ao fato de o bem ou servico ser propriedade do
setor publico, sendo as vantagens adicionadas aos custos, aumentado o PSC
global, e as desvantagens subtraldas, diminuindo, portanto, o PSC final;

. Riscos Transferiveis: o valor dos riscos gque o governo incorre ao fornecer um
determinado servico plblico isoladamente, mas que seria transferide ao setor
privado na PPP;
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d. Riscos Retidos: o valor dos riscos retidos pelo governo tanto na PPP como no
projeto do setor piblico sem PPP.

Como calcular o PSC:

Para calcular o PSC, & necessdrio calcular os fluxos de cada componente acima em valor
presente a mesma taxa de desconto utilizada no fluxo da Parceria Piablico-Privada. ©
préximo passo @ combinar os guatro fluxos descontados, gerando o PSC total do
projeto do ponto de vista do setor piblico isoladamente. E necessdrio também
adicionar ao valor atual total dos custos da PPP os riscos retidos pelo governo, pois sdo
custos incorridos pelo setor plblico mesmo se o projeto for implementado mediante
ura Parceria Plblico-Privada.

Se o Valor Presente Liquido (VPL) do PSC Total for maior do que o VPL do Custo da PPP
para o Estado, o projeto apresenta Vaolue for Money, ou sefa, o custo de realizar o
Projeto por meio de uma Parceria Publico-Privado seria menor do que pelos métodos
tradidonais de contratacio pelo governo.

Por outro lado, caso o VPL do PSC Total seja menor do gue o VPL do Custo da PPP para
o Estado, o projeto ndo apresenta Value for Money, e custaria menos para o govemo
realizar o projeto pelos métodos tradicionais do que por meio de uma PPP.

9. Resumo da Especificacdo da Concess3o Administrativa do Programa Vapt Vupt

O Governo do Estado do Ceard estuda realizar o projeto por meio de uma concessido
administrativa que contard o seguinte objeto: construcdo, operacdo e manutencio de
sels unidades fixas de Centrais de Atendimento ao Cidaddo - Vapt Vupt, sendo quatro
delas em Fortaleza (Centro, Messejana, Parangaba e proximo ao North Shopping, na
Avenida Bererra de Menezes) e duas no Interior, nos municipios de Juazeiro do Norte @
Sobral.

Sera criado um servigo de atendimento pablico para a expedicdo de documentos e
resolucio de demandas, em que devemn ser instalados em cada unidade de 35 a 50
drgdos, gque vio ofertar em torno de 250 servicos, atendendo inicialmente em torno de
18 mill pessoas por dia. O programa termn o objetivo de requalificar o modelo atual de
Casa do Cidad3o, possibilitando a desburocratizacdo e a agilidade na prestacdo de
servigos.

Os servigos de operaclo e manutencdo poderdo ser terceirizados a critério do parceiro
privado.

Como concessdo administrativa que serd, a remuneracdo do parceiro privado advira
exclusivamente de (i} contraprestacles pagas pelo Poder Concedente e (il) outras
receitas acessdrias ou complementares. As contraprestages pagas pelo parceiro
publico serdo realizadas por meio de pagamentos mensais pecunidrios, conforme o
cumprimento pelo parceiro privado de suas obrigagfes contratuais.
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10.Componentes do PSC do Projeto Modelagem de Concessdo Administrativa do
Programa Vapt Vupt
10.1. PSC BASE (A)
O PSC Base representa o custo da implementacdo do Programa Vapt Vupt, assim como

todos os objetos de contrato da PPP acima descritos, pelo setor pdblico isoladamente,
nas modalidades tradiclonais de contratagio exercidas pelo Poder Publico.

O valor final do PSC Base é representado pelo VPL (valor presente liquido), ou seja, pela
soma dos custos de implantacio e dos custos operacionais, descontados a urmna taxa de
10% a.a., pelo prazo de 30 anos.

As principais premissas do P5C Base sdo:

PREMISSAS

A andlise pressupde a falsa premissa de que o governo alcangaria a mesma eficiéncia na
execugdo das obras e prestagdo dos servigos. Portanto, as defidéndas causadas pela
buraocracia de compras e agquisiges, e por outras causas gquaisquer de ineficiéncia,
1. foram desconsideradas, resultando numa analise favoravel 2o governo.

Os custos de implantag3o, operagdo e manutencdo para o Programa Vapt Vupt, na
perspectiva do Setor Publico, s80 os mesmos custos de implantacdo, operago e
manutengdo com base na Parceria Publico-Privada.

Custos de Implantagdo (CAPEX - “capital

expeditures”): R$ 85.801.149,04

RS 925.634.176,03 (periodo de 30
Custos de OperagSo, Manutengio e anos)
Reinvestimento (OPEX - “operational RS 30.854.472,53 anual

expenditures”):
RS 2.571.206,04 mensal

3. Concess3o administrativa de 30 anos

4. Taxa de desconto de 10% a.a.

10.2. NEUTRALIDADE COMPETITIVA (B)

Os itens da Neutralidade Competitiva incluem os impostos sobre receita e sobre
resultado. Os impostos que ndo oneram o setor pldblico, mas que sdo cobrados do
parceiro privado, representam uma vantagem do parceiro pidblico e devem, portanto,
ser acrescidos aos custos do PSC Global. Dessa forma, essa vantagem & neutralizada,
retirando qualguer desequilibrio entre o PSC Base e os Custos da PPP para o governo.

Os impostos sdo calculados com base nas receitas a serem auferidas pelo parceiro
privado, resultantes da contraprestacio pecunidria a ser paga pelo Estado. A alocagio
da Neutralidade Competitiva no tempo é feita com base no cdlculo anual de impostos
do Fluxo da PPP.
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As receitas que servem de base de cdlculo para os impostos ndo induemn receltas
acessdrias ou complementares.,

PREMISSAS NEUTRALIDADE COMPETITIVA

WVantagem [+)
Impostos Aliguota Deser
Desvantagem (-} it
PIS 1.65% !
Impostos Bencio de Impostos para o
sobre Cofins 7.60%% + Parceiro Plblico, mas pagos
Receitas pelo Parceino Privado.
155 5.00% +
Contribul Social sobr
Impostos wu:lﬁzmn “ajﬁ:l ®| ooow + lsencdo de Impostos para o
sobre Parceiro Plblico, mas pagos
Resultados pele Parceiro Privado
Irmpasto de Renda (IR) 25.00% +
10.3. RISCOS TRANSFERIVEIS (C) E RISCOS RETIDOS (D)

Primeiramente, para calcular tanto o fluxo de Riscos Transferiveis [alocados ao parceiro
privado), quanto de Riscos Retidos [alocados ao parceiro pudblico), & necessdrio
identificar de forma extensiva as subcategorias de riscos do projeto. Com relagio as
der categorias de risco mencionadas anteriormente, para cada subitern dewvem ser
identificados os seguintes aspectos:

—  Descricdo: definicio do risco relativo ao projeto;
—  Conseqliéncia: descri¢do do resultado do risco, caso este venha a ocorrer;
—  Mitigagdo: aces de controle de forma a evitar a ocorréncia do risco;

— Alocacdo: Identificacio da parte responsivel pela mitigacdo do risco (parceiro
plblico parceiro privado ou ambos), ou seja, quem tem capacidade de mitigar o
risco ao menor custo;

—  Impacto: determinacio sobre qual item de custo do PSC Base esse risco impactaria
caso viesse a ocorrer (itens do PSC Base — forma adotados impactos sobre os
valores consolidados dos Custos de Implantacdo efou Custos Operacionals).

10.4. PROCESSO DE ANALISE DE RISCO

Para um processo eficiente de Andlise de Risco, foram realizadas reunides com a
participacdo de representantes de diversos setores do governo interessados no
projeto:
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—  Secretaria de Planejamento do Estado do Ceard [SEPLAG);

—  Secretaria da Fazenda do Estado do Ceard (SEFAZ);

—  Secretaria de Justica do Estado do Ceard (SEJUS);
—  Secretaria da Casa Civil; e
—  Departamento de Edificacdes e Rodovias do Ceara (DER).
Esse processo representa um instrumento fundamental para a identificagio dos riscos
do projeto, para o estabelecimento das acBes de controle, assim como para a alocacio
e determinacdo das conseqiléncias e impactos desses riscos. Foram identificados os
riscos abaixo, por categoria, com suas respectivas alocacdes e parcela de impacto sobre
05 Custos de Implantacdo efou Operacionais.
Categoria dos Riscos Alocagio Custo Exposto a0 Risco
; PARTILHADO
PRIVADO PUBLICO
Locelzng { Ktacms Trusmse Imphnt:; l:lp:l::::\ds
Transferiveis) | Retidos) sos)
Estrutura Existernte X% X
[dimensia)
Condicties da Localizacio " X
e Terrend
Aprowaghes X
Infra-estrutura bdsica X
; PARTILHADO
Frojeto, Construglo & ";‘”"‘m "l":::’ {Riscos Custos de Custos
Comissionamento Transferivels) Retidos) Transferivels e | Implantagio | Operadonals
Retidos)
Projeto
Construgdo & Instalagio
Qualidade da Obra " % %
Conclulda
Comissionaments X X X
- PARTILHADO
Lo POBLIO (Miscos Custos de Custos
Fiman | [Riscns Transferivels e | Implantagio | Operadonals
Transferiveis) | Retidos) Retidos)
Taxa de Juros X x ¥
Finand aments
Indisponivel X X X
Inadimpléncia X X
Mundanga de Impostos X X X
: PARTILHADO
o " F;tl\' p;::f [Riscos Custos de Custos
Transferivels e | Implantacho | Operaconails
Transferiveis) | Retidos) sos)
Equipamentos, materials " % "
& bens da consumo
AcldentesTumultos
Manutengio e
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Restauracdo
Mudanga do objeto fora
das especficapbes X X X
aoordadas
Qualidade dos Servigos X X
Prestados/Administragio
Caducidade Técnica X X
Erro no
dimensionamento das X X
Despesas Oper sdonals
PRIVADC it ’ :H:ms Custios de Custos
Sponsor (Patrocinador) |Riscos [Riscos
Translerivels) Retidos) Trnnn!u-m:se Implantagio | Operadonals
Patrocinador (Socios da
SPE) X L X
Mundanga de
Propriedade 5 b X
FRIVADC PUBLCO ) III:ms Custos de Custos
Mercado |Riscos [Riscos
Transferivels) Retidas) Tmni!u'ﬁn:se Implantacio | Operadonals
Demanda X X
Inflapio X X
2 PRIVADO Fisiicn ’ lﬁ:ms Custos de Custos
feed = 2 [Riacos {Riscns Transferivels e | Implantagio | Operadonals
Transferfveis) Retidos) )
Discontinuidade da forga X X X
laboral
Divergéno as entre os
entes federativos e X x X
orgdos
. PARTILHADO
Politic, Legislativo & P;:}':;“ ";:::' {Riscos Custos de Custos
Governamental Transferivels) Retidos) TM!’H‘I’H‘TSE Implantagio | Operadonals
Aprovagbes X X x
Mudanga e el efou
politica X b X
Interferéndas X X
Governamentals
FRIVADC PUBLCO ) m:ms Custios de Custos
Forga Malor |Riscos [Riscos
Transferivels) Retidas) Tmns!u'fu'e_:se Implantacio | Operacionals
Forga Malor X X X
. PARTILHADO
FPRIVADO PUBLCO
[Riscos Custos de Custos
Fropr e Ashes [Riacos {Riscns Transferivels e | Implantagio | Operadonals
Transferfveis) Retidos) )
Caducidade Técnica X X
Térming Prematuro X X
Transferéncla de Valor
Residual para o Governo X X x
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10.5. MOMNETARIZACAD DOS RISCOS TRANSFERIVEIS E RETIDOS

Para monetarizar os riscos as seguintes etapas s3o necessdrias:

1. Separar os Riscos Transferiveis dos Riscos Retidos. Os Riscos Transferiveis sdo os
riscos alocados ao parceiro privado, enguanto os Riscos Retidos sdo os alocados ao
parceiro piblico. Alguns riscos sdo partilhados (alocados a ambos).

2. Identificar qual a parcela dos Custos de Implantacio e/ou Custos Operacionais que
estd exposta A categoria de risco, considerando para cada subitem de risco o seu
impacto sobre o custo.

Por exemplo, na categoria de risco Localizagdo, os riscos Estrutura Existente e
Condigdes da Localizacfo e Terreno, alocados ao parceiro privado (e, portanto,
Riscas Transferiveis), impactam somente Custos de Implantacdo. Se a parcela de
Custos de Implantagio exposta a todos os riscos da categoria Localizagio for de
100%, caso esses riscos ocorram, 100% dos Custos de Implantacio estardo
vulnerdvels e podem ser impactados pelos riscos Estrutura Existente e Condigbes
da Localizaglo e Terreno.

Por outro lado, na mesma categoria Localizagdo, o risco Aprovagdes ¢ partilhado
entre os parceiros publico e privado (e, portanto, ¢ tanto Risco Transferivel, como
Risco Retido). Ma perspectiva de ambos os parceiros, ele também afeta somente
o5 Custos de Implantagdo. Se a parcela dos Custos de Implantacio exposta for
lgual a 50%, caso esse risco venha de fato a ocorrer, 50% dos Custos de
Implantacdo estarfo vulnerdvels a esse risco; no entanto, ambos os parceiras sdo
respansdveis por mitigar @ monitorar o risco partilhado.

3. Calcular o valor dos riscos com base em cendrios e nas probabilidades de
ocorréncia de cada cendrio.

Para caleular o valor dos riscos & necessdria a andlise de alguns possivels cendrios.
Cada cendrio representa variagdes com relagio & estimativa do Total do Custo Exposto
{de Implantacdo efou Operacdo), dependendo da proporcio com que os riscos podem
de fato se materializar.

Inicialmente, foi estimado o Total do Custo Exposto, ou seja, o risco iminente,
representado pela parcela dos Custos de Implantacio efou Operagio que estaria
exposta aos riscos.

No entanto, existe a possibilidade de o cendrio future ser melhor do que o estimado,
igual ao estimado, um pouco pior, moderadamente ou até mesmo excassivamente plor
do que fol estimado mo Total do Custo Exposto. Essas variacdes representam a
ocorréncia dos riscos de forma a impactar menos, igual ou mais do que fol estimado
inicialmente o custo do projeto. Em cada cendrio, serd determinada essa variacdo com
relacdo ao Total de Custo Exposto, considerando a possibilidade de cendrios futuros
diferentes do que foi estimado.
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Primeiramente, considerar-se-d a possibilidade da ocorréncla de riscos positivos, ou
seja, oportunidades que melhoram a realizacdo do negdcio, reduzindo o Total do Custo
Exposto do projeto aos risces, tornando-o ainda mais atrativo. Nesse caso, no cenario
“Abaixo do valor base”, o Total do Custo Exposto serd menor gque o estimado, pois a
ocorréncia de riscos positivos, ou seja, de oportunidades, reduzird os custos do projeto.

Mo caso do cendrio "Sem desvio do valor base”, estima-se que nenhum dos riscos
ocorrerd diferentemente do que se fol previsto, ou seja, que o Total do Custo Exposto
foi corretamente estimado, ndo havendo nenhuma variacio nesse valor. Nesse
cendrio, 0s riscos podem ser mais facilmente previstos para que as agdes de mitigacio
apropriadas possam ser tomadas para evitd-los, impedindo que eles impactem o

projeto.

Nos outros trés cendrios - "Excesso Balxo", "Excesso Moderado™ e "Excesso Extremo” -,
os riscos ocorrerdo de forma a impactar o projeto em valores acima do estimado no
Total do Custo Exposto, isto é, o valor estimado dos Custos de Implantacdo efou
Operacdo exposto aos riscos estd abaixo do que pode resultar nesses cendrios.

Impacta (%) sob
™ = Probabilidade
Cenario | o Total do Custo Interpretagio Resultado (RS) %)
Exposto
Custo exposto a0 risco fol
Probabilidade de
estimado para mais. £ possivel | Redugio no Total ° )
Abalxo do um cendrio
5% a ooorrénda de Flscos dia Custe Exposto
wvalor base melhor do gue o
positivos, melhorando as estimado, elstn
oportunidades de negdclos. pe ’
Sermn st exposto ao riscn fd Total do Custo | Probabilidade de
desvio do & po Exposto mantém- | urn cendrio igual
corretamente estimadao.
valor base L8 O ESA0. a0 esperado.
Total do & Probabilidade de
Excesso: Custo exposto fiol estimado urn cendrio wm
il Exposto aumenta
Balxo UM POUCT PAra MEnas. pouco plor do
L pouCo.
que & previsto.
Total do & Probabilidade de
Custo exposto fiol estimado um cenario
Excesso: Exposto aumenta
20 para menos, mas de forma moderadamente
Moderado de forma
moderada. phor do que o
moderada
previsto.
Total do € Probabilidade de
Excesso: 150 Custo exposto fiol estimado i Cenario
Exposto aumenta
Extremo axCessivamente para menos. muito plor do
bastante.
que o esperado.

0 percentual de Impacto para cada cendrio foi definido com base numa andlise de
“benchmark”, de projetos similares realizados no Brasil, bem como com base na
opinido de espedalistas em areas pertinentes ao projeto a ser implementado.
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0 novo valor de Custo Exposto (Resultado), abaixo, igual ou acima do Total do Custo
Exposto, com base em diferentes cendrios, é calculado da seguinte forma:

Resultado (RS) =  Total de Custo Exposto * [1+ Impacto (%))

0 Impacto da ocorréncia de riscos em cada cendrio ¢ a diferenca entre o valor
inicialmente estimade do Total do Custo Exposto e o novo valor de Custo Exposto
[Resultado) com base na ocorrénda de cada cendrio.

Impacte da ccorénda de fscos

am cada irio (RS} = Resultado - Total de Custo Exposto

Para calcular o Walor do Risco de cada categoria, € necessario primeiramente
determinar a probabilidade de ocorréncia de cada cendric. Na determinacdo das
probabilidades fol utilizado o procedimente heuristico, um método de aproximacio
para estimativa de ocorréncia dos cendrios que se baseia na experiéncia de
especialistas e nas circunstincias, a im de atingir um resultado final.

§ (Impacto da ocorrénda de riscos em cada cendrio (RS)

Valor do R =
o x Probabilldade de ocorrénela de cada cendiio)

Apds caleular o Valor do Risco para cada categoria referente aos Riscos Retidos e aos
Riscos Transferivels, é possivel avaliar o Total dos Custes Excedidos por Alocacio tanto
dos Riscos Transferiveis, como dos Retidos. E importante lembrar gue o cileulo do
valor dos riscos deve ser feito separadamente para os riscos alocados ao parceiro
plblico e ao parceiro privado.

Com base nesses valores, a prdxima etapa é alocar o Valor Total de Riscos por categoria
nas subcategorias de cada risco previamente identificadas. Essa alocaclo também &
feita com base no procedimento heuristico.

Essa alocagdo nas subcategorias de risco é necessédria para que os riscos sejam alocados
no tempao.

10.6. ALOCACAD NO TEMPO DOS RISCOS TRANSFERIVEIS E DOS RISCOS RETIDOS
10.6.1. Alocagio no Tempo de Riscos que expdem somente os Custos de
Implantacio
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As subcategorias de riscos que somente impactariam os Custos de Implantacdo devem
ser alocadas no tempo na mesma proporgio de alocacio dos Custos de Implantagcdo no
Fluxo PSB Base, somente para o primeiro ano, partindo do fato que a maioria das
Centrais de Atendimento serdo implantadas no primeiro ano.  Assim, o percentual de
alocacdo para riscos que expdem somente os Custos de Implantacdo é de 100%, em
2010. Essa proporcdo serd, entdo, multiplicada pelo valor do risco alocado a cada uma
das subcategorias gue impactariam somente os Custos de Implantacdo, sendo os seus
valores alocados no primeiro ano do projeto.

10.6.2. Alocacio no Tempo de Riscos que expdem somente os Custos Operacionais

A alocacio das subcategorias de riscos que somente impactariam os Custos
Operacionais é distribuida no tempo com base em proporcdes decrescentes. A
exposicdo aos riscos que impactam os Custos Operacionais diminui ao longo do tempo
a medida que o processo de operacdo e manutencdo do empreendimento torma-se
mals rotineira e previsivel. Por sua vez, os riscos tornam-se cada vezr mais eventuais,
sendo, portanto, menor a probabilidade de ocorrerem nos ditimos anos de concessiio,
diminuindo o impacto sobre os custos.

Essas proporgdes serdo, entdo, multiplicadas pelo valor do risco alocado a cada uma
das subcategorias que impactam somente os Custos Operadonais, sendo seus valores
distribuidos do quarto ano (2013) em diante.

Periodos de triés anos a partir do 49 ano
A 2013 2016 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
014 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035 2038
2015 2018 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039
Proporgia B.67% 5,67% 4,67% 4, 33% 3,678 3,000 2,33% 167% 1.33%

10.6.3. Alocacio no Tempo de Riscos gue expdem os Custos de Implantagdo e os
Operacionais.

A alocacdo dos riscos gue expdem tanto os Custos de Implantacio como os Custos
Operacionais é calculado com base na parcela de custo exposto a categoria de risco.
Fara encontrar a proporcdo de alocacdo dos riscos, € necessdrio calaular o percentual
de Custos de Implantacdo com relagdo ao Total do Custo Exposto, bem como o
percentual de Custos Operacionais com relacdio ao Total do Custo Exposto.
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10.7. SIMULACAO DE CENARIO

Para uma andlise completa do P5C do Programa Vapt Vupt, é importante considerar os
cendrios de atratividade minima e de atratividade mdxima para o parceiro privado que
correspondem respectivamente de forma inversa acs cendrios de maler @ menor
atratividade para o parceiro publico.

No cendrio de atratividade minima para o privado (e mdxima para o governo),
consideramos as seguintes premissas:

—  Value for Money = positivo.
— Taxa interna de retorno (TIR) do projeto: 10% a.a.
— O valor da contraprestacio é determinado a partir da TIR de 10% a.a.

No cendrio de atratividade madxima para o privado (e minima para o governo),
consideramos:

—  Value for Money = zero.
— Taxa interna de retorno (TIR) do projeto: a ser determinada, mas TIR > 10% a.a.

— O valor da contraprestacio ¢ determinado a partir do Value for Money (VM) igual
a zero.

10.8. BSC TOTAL = (A) + (B) + (C) + (D)

Com a alocacio no tempo dos Fluxos PSC Base (A), Neutralidade Competitiva (B), Riscos
Transferiveis (C) e Retidos (D), & necessirio combinar os guatro fluxos, gerando, assim,
o PSC total do projeto do ponto de vista do setor pdblico isoladamente.

Conseqlentemente, para encontrar o Valor Presente Liguido (VPL) do PSC Total, este
deve ser descontado a taxa de 10% ao ano pelo prazo de 30 anos. O VPL do PSC Total
em moeda constante é igual a:

EsTtADO po CEARA

Minimo Maximo
PSC TOTAL = (A) + (B) + [C) + (D)

VPL (R$) VPL (RS)
|A) PSC Base 376.604.172,39 376.604.172,39
(B) Neutralidade Competitiva 91.086.822,59 226.073.793,39
(€) Riscos Transferiveis 190.833.593,86 150.833.593,86
(D) Riscos Retidos 239.176.814,76 239.176.814,76
PSC TOTAL = 897.701.403,60 1.032.688.374,40
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10.9. CUSTO DA PPP PARA O ESTADO

0O Custo da PPP para o Estado é soma das contraprestacdes a serem pagas pelo
parceiro plblico ao privado no prazo do contrato adicionada ao Fluxo dos Riscos

Retidos (B).

Para encontrar o Valor Presente Liguido (VPL) do Custo da PPP para o Estado, o
resultado da soma das contraprestages ao longo do tempo e do Fluxe dos Riscos
Retidos (B) deve também ser descontado a taxa de 10% ao ano pelo prazo de 30 anos.
O VPL do Custo da PPP para o Estado é igual a:

Minima Maximo
CUSTO DA PPP PARA O ESTADO
VPL (RS) VPL (RS$)
Receitas Operacionais
(Contrapresta3o) 454.558.964,99 793.511.559,64
Riscos Retidos 239.176.814,76 239.176.814,76

CUSTO DA PPP PARA O ESTADO = 693.735.779,75 1.032.688.374,40
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10.10. CONCLUSAD

O projeto Concessdo Administrativa do Programa Vapt Vupt, no cendrio de atratividade
minima, apresenta Value for Money de 22,71% com base numa contraprestaciio de RS
52.549.720,04, sendo, nesse cenario, MENOR O CUSTO de realizar o Projeto por melo
de uma Parceria Pablico-Privado do que pelos métodos tradicionais de contrataclo
pelo governo.

No cendrio de atratividade maxima para o privado, para uma TIR de 57,97% a.a, o
projeto Concessdo Administrativa do Programa Vapt Vupt apresenta um ViM igual a
zero, para uma contraprestacio de RS 91.702.624,91.

Portanto, para gue a Concessdo Administrativa do Programa Vapt Vupt seja vidvel
tanto para o parceiro privade como para o parceiro plblico, a contraprestacdo
proposta deve estar entre RS 52.549.720,04 e RS 91.702.624,91.

Cendrios Minimo Maximo
VALUE FOR MONEY [RS) = 203.866.025,15 0,00
VALUE FOR MONEY (%) = 22,71% 0%
TIR = 10% a.a. 57,97% a.a.
Contraprestagdo (RS) = 52.549.720,04 91.702.624,91
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