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SUMARIO EXECUTIVO

Este Sumario Executivo destaca os principais pontos do Relatério de Anéalise Value for

Money, parte integrante da segunda fase, Escopo 2 — Estruturagao:

1. O Value for Money é uma metodologia que permite identificar e mensurar a
vantajosidade de diferentes modelos de execucao de projetos ou servigos publicos,
com o objetivo de determinar qual opcao oferece a melhor relacao custo-beneficio
para o interesse coletivo. No caso em tela, buscou-se responder a seguinte questao:
€ mais vantajoso para o interesse publico delegar o investimento e operacao do
HRMS por meio de uma parceria-publico privada ou executa-lo diretamente pela
Administracao Publica, com obra publica e operacao no modelo tradicional de

licitacbes?

2. Apresente analise baseou-se no Manual de Metodologia e Mecanismos para Analise
de Value for Money do EPE-MS, considerando os custos e beneficios de ambas as
alternativas, sob uma abordagem que combina aspectos qualitativos e
quantitativos. Portanto, para que haja Value for Money em um projeto de PPP, em
relacdo ao modelo tradicional de licitagcdo, deve existir uma diferenca clara entre os

custos liquidos, qualidade do projeto e beneficios para a sociedade civil.

3. Na analise qualitativa, desenvolvemos uma matriz de indicadores (scorecard) para
avaliar o potencial de cada modelo no tocante a transferéncia de riscos, qualidade
do servico, prazo, complexidade administrativa, impacto financeiro e outros. A PPP
obteve uma pontuacdo qualitativa ponderada de 4,12 (em uma escala de 1 a 5),
evidenciando vantagens significativas em relacdo ao modelo tradicional de licitacao,
especialmente na capacidade de transferir riscos ao setor privado, melhorar a

qualidade dos servigos prestados e garantir o cumprimento dos prazos.

3.1. Potencial de Transferéncia de Riscos ao Privado: A PPP permite uma
transferéncia eficaz de riscos operacionais, financeiros e de engenharia ao
parceiro privado, reduzindo a exposicdo do ente publico a incertezas e
promovendo uma divisdo de responsabilidades que incentiva a Concessionaria

a atuar com eficiéncia.

3.2. Qualidade da Prestacao dos Servigos: O modelo de PPP apresenta vantagens
significativas em termos de qualidade, permitindo ao Poder Publico concentrar-
se na prestacdo dos servicos essenciais de saude. Além disso, o formato de
concessao administrativa permite vincular aremuneracao da Concessionaria ao
cumprimento de metas de desempenho, incentivando a manutencao dos niveis
de servigo acordados e favorecendo a preservacao adequada da infraestrutura

ao longo de todo o contrato.
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3.3.Financeiro: Embora a PPP apresente custos financeiros mais elevados em
comparacao a projetos financiados diretamente pelo poder publico’, devido ao
custo de capital privado, a eficiéncia operacional e a capacidade de otimizar
despesas com CAPEX e OPEX compensam essa diferenca, contribuindo para

uma execugao mais econémica e racional ao longo do contrato.

3.4.Prazo: O modelo de PPP apresenta prazos mais curtos para execucao e inicio
das operagdes em relagdo ao modelo tradicional, devido a redugao de entraves
burocraticos e ao incentivo financeiro para o parceiro privado iniciar a operagcao

0 gquanto antes, assegurando maior eficiéncia na entrega.

3.5. Complexidade Administrativa: A PPP reduz a complexidade administrativa de
gestao contratual ao consolidar as responsabilidades em um Unico contrato de
longo prazo, diminuindo a necessidade de multiplas licitacoes e facilitando a

gestao continua do projeto.

3.6. Outros: Além dos pontos citados, a PPP traz beneficios adicionais, quando
comparado ao modelo tradicional, como a geragcdo de empregos, estimulo a
inovacao, adocao de novas tecnologias, transferéncia de conhecimento para a
administracao publica e melhorias significativas para a saldde publica e o bem-

estar social.

4. Na analise quantitativa, seguindo a metodologia do Manual de Metodologia e
Mecanismos para Analise de Value for Money do EPE-MS, utilizamos o Public Sector
Comparator (PSC) para comparar o fluxo de desembolsos projetados para a
viabilizacao da PPP com a estimativa de custos e investimentos necessarios caso o
projeto fosse executado pelo modelo tradicional de licitacdo. A andlise do Valor
Presente Liquido (VPL) dos desembolsos nos modelos de PPP e PSC revelou que a
PPP proporciona um Value for Money de R$ 554,630 milhdes (quinhentos e cinquenta
e quatro milhdes, seiscentos e trinta mil, trezentos e cinquenta e nove reais e
sessenta centavos), representando uma economia de cerca de 17% em relagdo ao
método tradicional de licitagdo. O VPL estimado dos desembolsos na PPP foi de R$
2,636 bilhdes (dois bilhdes, seiscentos e trinta e seis milhdes, seiscentos e trinta e
quatro mil, duzentos e noventa e nove reais e dois centavos), comparado a 3,191
bilhdes (trés bilhdes, cento e noventa e um milhdes, duzentos e sessenta e quatro

mil, seiscentos e cinquenta e oito reais e sessenta e trés centavos.) no modelo de

" Caso o projeto fosse integralmente financiado com recursos publicos, entende-se que o custo de capital adequado
seria a Taxa Social de Desconto (TSD), que € inferior a Taxa Interna de Retorno (TIR) referencial da PPP. Conforme a
Nota Técnica SEI n® 19911/2020/ME, a TSD é de 8,50% ao ano.
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licitacado tradicional, evidenciando a vantagem financeira e o custo-beneficio

superior da PPP.

Os resultados de ambas analises, qualitativa e quantitativa, demonstram a
superioridade do modelo de Parceria Publico-Privada (PPP) em relacdo ao modelo
tradicional de licitacdo publica. Ponderando as notas das analises qualitativa e
quantitativa, conforme sugerido pelo Manual de Metodologia e Mecanismos para
Analise de Value for Money do EPE-MS, obtém-se uma nota final do projeto (NF) -

para fins comparativos com projetos futuros do Estado -, de 3,75.
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INTRODUGCAO: SOBRE ESTE PRODUTO

Este relatorio é parte do contrato BID referente ao projeto RG-T4199-P001-T1 -

Consultoria de apoio no diagndstico e na estruturagcédo do Projeto PPP de hospitais que

compdem a rede hospitalar do Estado do Mato Grosso do Sul, na modalidade de

Concessao Administrativa. O relatério foi elaborado pelo Consércio Pezco - TPF -

Souzaokawa, sendo a Pezco especialista lider no desenvolvimento deste documento.

1.1 POSIGAO DO PRODUTO NO CONTEXTO DO PROJETO

A tabela a seguir identifica a posi¢cdo do produto no contexto do projeto. Este Relatério

esta identificado na tabela em negrito:

TABELA 1-PRODUTOS, PESOS E PRAZOS

FASE | ESCOPO DESCRICAO DO ESCOPO PRODUTO PRAZO
E0.1 Modelo de implementagao do projeto Plano de implementagéo do projeto
E0.2 Proposta de Governanga do projeto Plano de Governanga do projeto
= Levantamento da situagdo técnico- | Diagndstico da Situagdo Técnico
FOE operacional Operacional 15 dias a partir da
F1.1 Elaboracéo de diretrizes para o escopo assinatura
em termos das atividades de . o . .
. . Relatério de Diretrizes Operacionais e
E1.6 responsabilidade do setor privado e das
K . . Escopo da PPP
unidades hospitalares objeto do
contrato de PPP
== Levantamento situagao juridico- | Relatério de Diagndstico Juridico
institucional Institucional
Relatério de Diagndstico da Demanda
Assistencial e PROGRAMA DE
NECESSIDADES CONSOLIDADO da
REDE HOSPITALAR:
P1.4.1 — Relatério de Diagndstico da
Demanda Assistencial e PROGRAMA
DE NECESSIDADES CONSOLIDADO
do Hospital Regional do Mato Grosso | Até 3 meses a
FoE Levantamento da demanda assistencial | do Sul-PARTE| partir da ultima
= E1.4 e Programa de Necessidades | P1.4.2 — Relatério de Diagndstico da | entrega  prevista
Consolidado Demanda Assistencial e PROGRAMA | para a fase
DE NECESSIDADES CONSOLIDADO | anterior
do Hospital Regional do Mato Grosso
do Sul-PARTE Il
P1.4.3 - Relatério de Diagndstico da
Demanda Assistencial e PROGRAMA
DE NECESSIDADES CONSOLIDADO
dos Hospitais Regionais de Trés
Lagoas, Dourados e Corumba
g Levantamento da situagédo atual dos | Relatério de Diagndstico dos Servigos
servicos médico-hospitalares Hospitalares

Pezco Economics



Pag. 3642

Folha: 3642
NUP: 27.009.945-2025
Documento: 110238164

Nome: FELIPE MIYAHIRA

CONSORCIO PEZCO—TPF—SOUZAOKAV\Rata: 20082005

FASE | ESCOPO DESCRICAO DO ESCOPO PRODUTO PRAZO
E1.10 Plano de comunicagéo e engajamento Plano de Comunicagéao
E1.11 Plano de gestao do contrato Manual de Gestao do Contrato
L o . . Relatério de Diretrizes Operacionais
E2.1 Proposicao de diretrizes operacionais
da PPP
E2.2 Estudos de engenharia Relatério de Estudos de Engenharia
E2.3 Estudos socioambientais Relatério de Estudos Socioambientais
Modelagem de servigos, resultados e . .
E2.4 o Relatério de Indicadores e Resultados
indicadores
— Desenvolvimento do plano de negécios | Plano de Negécio Referencial
’ referencial (Relatério e planilha de MEF)
Analise Value for Money e
E2.6 determinacao de impactos fiscais do | Relatério de Analise Value for Money
PROJETO
o Relatério de Modelagem Juridico-
E2.7 Modelagem juridico-institucional o
Institucional
= Apoio a consolidagdo dos documentos | Conjunto de documentos necessarios
’ licitatérios a licitagédo
. Relatério de iniciativas de
E2.9 Acodes de comunicagéao . .
comunicagao
s e 3 ducdo d t Relatério de Consolidagdo das
uporte a condugdo de consulta e 5
E3.1 pM o ¢ Contribuicbes Recebidas e Minuta de | Até 2 meses a
audiéncia publica Respostas partir da ultima
F3 N ~ . entrega prevista
E3.2 Suporte a condugao de ROADSHOW Relatério de Roadshow
para a fase
Relatério Final da Modelagem ;
E3.3 Reviséo de estudos e minutas . & anterior
(produto final da Fase 3)
E4.1 Suporte ao procedimento licitatério Relatério de Licitagéo Entre 3 e 6 meses
apés a entrega
F4 N . Contrato de  Concessao para .
E4.2 Suporte a contratagéo prevista para a

assinatura

fase anterior

Fonte: elaboragao propria baseada no Termo de Referéncia

Este relatério é o Produto Relatério de Analise Value for Money, parte integrante da

segunda fase, Escopo 2 - Estruturacao.

No contexto da prestacio de servicos de interesse publico, conforme determina a Lei

das PPPs?, a andlise Value for Money é fundamental para garantir que a escolha do

modelo de execucdo - seja por meio de uma PPP ou pelo Estado - seja a mais eficiente

2 Lei n° 11.079, de 30 de dezembro de 2004. Capitulo V, Art. 10: "A contratagédo de parceria publico-privada sera
precedida de licitagdo na modalidade concorréncia ou didlogo competitivo, estando a abertura do processo licitatério
condicionada a: (Redagao dada pela Lein® 14.133, de 2021) | —autorizagao da autoridade competente, fundamentada
em estudo técnico que demonstre: a) a conveniéncia e a oportunidade da contratagdo, mediante identificagédo das

razoes

que

justifiqguem a

opgao pela

forma de

parceria publico-privada;

L.

Disponivel em:

https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2004/lei/l111079.htm. Acesso em: [31/10/2024].
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e vantajosa tanto para a administragcdo publica quanto para a sociedade. Ademais, o
principio da motivagdo impde que as decisbes administrativas sejam devidamente
justificadas e fundamentadas, o que implica que a administracdo deve demonstrar, de
forma transparente e racional, que a opcao selecionada atende melhor ao interesse
publico.

Nesse sentido, a analise VfM fornece os insumos técnicos e financeiros necessarios
para embasar a decisao, evidenciando, com base em dados objetivos, se o modelo de
PPP proporciona melhores resultados em termos de custo-beneficio, gestao de riscos e
eficiéncia operacional, em comparagcdo com a execucao direta pelo setor publico.
Portanto, nas secdes seguintes, serdo apresentados os resultados preliminares da
analise de custo-beneficio referente aimplantacao do Hospital Regional do Mato Grosso
do Sul.

1.2 ATENDIMENTO AO TERMO DE REFERENCIA
Este produto atende ao Termo de Referéncia nos seguintes aspectos:

“O Escopo consiste em estudo que determine se ha ou ndo conveniéncia da
implementacéao do Projeto por meio de PPP, assim como o atendimento das
demais exigéncias previstas no art. 10, incisos I, Il, IV e V da Lei Federal n°
11.079, de 30 de dezembro de 2004, bem como a comprovacdo de que o
incremento de despesas publicas originadas pelo contrato nao ultrapassa o
limite do art. 28 da Lein® 11.079, de 30 de dezembro de 2004, considerando
as previsées legais do ESTADO.

O Relatdério de Value for Money devera comparar, dos pontos de vista
guantitativo e qualitativo, os cenarios de construgcdo e operagcdo da REDE
HOSPITALAR, de forma direta pelo ESTADO com os seguintes cenarios:

a. construgcéo e operacdo da REDE HOSPITALAR pela iniciativa privada;

b. construcao pelo ESTADO pelo modelo de obra publica e operacéo pela
iniciativa privada, podendo incluir fornecimento e instalacdo de

equipamentos.

A analise de Value for Money deve considerar a metodologia disponibilizada
pelo ESTADO.

A avaliagdo quantitativa devera utilizar benchmarkings, nacionais e
estaduais, considerando aspectos quantitativos dos sistemas de saude
local, bem como material explicativo sobre a metodologia utilizada para a
realizacao de tais comparacées e o resultado de cada uma das analises em

relacdo ao custo de manutengao diaria do leito.

Pag. 3643



Folha: 3644

NUP: 27.009.945-2025
Documento: 110238164
Nome: FELIPE MIYAHIRA

CONSORCIO PEZCO—TPF—SOUZAOKAV\Rata: 20082005

A avaliagcdo qualitativa devera levar em consideracao aspectos da qualidade
dos servigos prestados pelo ESTADO no que tange a administracdo da REDE
HOSPITALAR, expondo os pontos fracos e fortes do sistema, vis a vis a
proposta elaborada pela CONTRATADA para o PROJETO.

Tanto a avaliacdo quantitativa como qualitativa devem utilizar o modelo para
Value for Money utilizado pelo BID como ponto de partida para a realizacéo
das andlises. Devera ser disponibilizada a planilha final, em formato MS Excel
com a analise e os resultados obtidos, bem como um relatdrio detalhado

com todas as premissas utilizadas e conclusées da analise.

A planilha devera ser, na medida do possivel, parametrizada, permitindo que
sejam calculadas futuras ampliagées ou reducbes no numero de leitos do
PROJETO e permitindo a replicagcdo do PROJETO para outros projetos de PPP
de Hospitais.

O PRODUTO do Escopo sera o Relatério de Analise Value for Money, o qual
devera comparar a realizacao das atividades acima. O produto devera incluir
a planilha final, em formato MS Excel com a anélise e os resultados obtidos,
bem como um relatdrio detalhado com todas as premissas utilizadas e
conclusées da analise.”

TABELA 2 - ATENDIMENTO AO TERMO DE REFERENCIA

Pag. 3644

Item do Termo de Referéncia

Produto / Secao do Relatoério

O Escopo consiste em estudo que determine se hg ou ndo
conveniéncia da implementagao do Projeto por meio de PPP,
assim como o atendimento das demais exigéncias previstas no
art. 10, incisos 1, I, IV e V da Lei Federal n® 11.079, de 30 de
dezembro de 2004, [...]

Atendido na secéao |l deste relatério e na planilha Value for

Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

[...] bem como a comprovagdo de que o incremento de
despesas publicas originadas pelo contrato ndo ultrapassa o
limite do art. 28 da Lei n® 11.079, de 30 de dezembro de 2004,

considerando as previsées legais do ESTADO.

Enderegcado no Escopo E2.5 - Plano de Negdcios Referencial

O Relatdrio de Value for Money devera comparar, dos pontos
de vista quantitativo e qualitativo, os cenarios de construgéo e
operagdo da REDE HOSPITALAR, de forma direta pelo ESTADO
com os seguintes cendrios:

a. construgédo e operagdo da REDE HOSPITALAR pela
iniciativa privada;

b. construgdo pelo ESTADO pelo modelo de obra
publica e operagédo pela iniciativa privada, podendo incluir
fornecimento e instalagdo de equipamentos.

Atendido na segéao |l deste relatério e na planilha Value for

Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

A anédlise de Value for Money deve considerar a metodologia
disponibilizada pelo ESTADO.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

A avaliagdo quantitativa deverd utilizar benchmarkings,
nacionais e estaduais, considerando aspectos quantitativos

Na avaliagdo quantitativa, ndo ha o que se falar em

benchmarkings, sejam eles nacionais ou estaduais. O objetivo
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dos sistemas de saude local, bem como material explicativo
sobre a metodologia utilizada para a realizagdo de tais
comparagéese/...]

da analise, por definicho metodolégica, é comparar a
prestacao direta dos servigos (PSC) com a delegacéo para o
operador privado (PPP). Acomparagéo quantitativa pondera os
custos e despesas, investimentos, neutralidade competitiva,
andlise de riscos e eventuais subvengdes publicas, dentro do
contexto do projeto. Portanto, ndo ha levantamento de
benchmark ou comparagédo com o sistema de saude local, que
podem apresentar realidades operacionais, sociais e
demograficas distintas do projeto proposto. Ademais,
ressalta-se que as premissas incorporadas no calculo do PSC,
como sobrecustos de CAPEX, OPEX e custos do processo
licitatério, foram fundamentadas em estudos e artigos

especializados

[...] o resultado de cada uma das andlises em relagéo ao custo
de manutencgao diaria do leito.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto (valores

mensais)

A avaliagéo qualitativa devera levar em consideragdo aspectos
da qualidade dos servigos prestados pelo ESTADO no que
tange a administragdo da REDE HOSPITALAR, expondo os
pontos fracos e fortes do sistema, vis a vis a proposta
elaborada pela CONTRATADA para o PROJETO.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

Tanto a avaliagdo quantitativa como qualitativa devem utilizar
o0 modelo para Value for Money utilizado pelo BID como ponto
de partida para a realizagdo das analises. Deverd ser
disponibilizada a planilha final, em formato MS Excel com a
analise e os resultados obtidos, bem como um relatério
detalhado com todas as premissas utilizadas e conclusées da
analise.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

A planilha devera ser, na medida do possivel, parametrizada,
permitindo que sejam calculadas futuras ampliagbes ou
redugbées no numero de leitos do PROJETO e permitindo a
replicagdo do PROJETO para outros projetos de PPP de
Hospitais.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

O PRODUTO do Escopo sera o Relatdrio de Anélise Value for
Money, o qual deverd comparar a realizagdo das atividades
acima. O produto deverd incluir a planilha final, em formato MS
Excel com a analise e os resultados obtidos, bem como um
relatdrio detalhado com todas as premissas utilizadas e
conclusées da andlise.

Atendido na secgéo Il deste relatério e na planilha Value for
Money Quantitativo, encaminhada em conjunto

Pezco Economics | R. Bela Cintra. 1.200. 1° andar. Consolacao -Sao Paulo -SP BRAZIL



Folha: 3646

NUP: 27.009.945-2025

Documento: 110238164

Nome: FELIPE MIYAHIRA

Data: 25/08/2025
CONSORCIO PEZCO-TPF-SOUZAOKAWA

1. VALUE FOR MONEY - PPP X ADMINISTRAGCAO DIRETA

O Value for Money é uma metodologia utilizada para identificar e mensurar a
vantajosidade de diferentes modelos de execucao de projetos ou servigos publicos,
com o objetivo de determinar qual opcao oferece a melhor relagao custo-beneficio para
o interesse coletivo. No caso em tela, buscou-se responder a seguinte questao: é mais
vantajoso para o interesse publico delegar o investimento e operagdo do HRMS por meio
de uma parceria publico-privada ou executa-lo diretamente pela Administragao Publica,

com obra publica e operagdo no modelo tradicional de licitagdes?

Para essa avaliagao, sdo considerados os custos e beneficios de ambas as alternativas,
sob uma abordagem que combina aspectos qualitativos e quantitativos, detalhados nas
proximas secoes. Portanto, para que haja Value for Money em um projeto de PPP, em
relagcdo ao modelo tradicional licitatério, deve existir uma diferengca clara entre os

custos liquidos, qualidade do projeto e beneficios para a sociedade civil.

De acordo com o Manual de Metodologia e Mecanismos para Analise de Value for Money
do EPE-MS, o modelo tradicional de licitacdo e contratacdo envolve um arranjo no qual
o Poder Publico concebe a solugcdo para o projeto e a expoe detalhadamente ao
mercado por meio de licitagcao publica, contratando empresas privadas para sua
execucdo. Esse modelo é marcado por processos burocraticos e rigidos, com énfase no
controle detalhado dos meios, contratos de curto prazo, e a realizagdo de varias
licitagcbes para diferentes etapas do projeto, como planejamento, execucido e
manutencdo. O pagamento é baseado em medi¢cbes de obra, e o contratado nao
assume responsabilidade pela operagdao ou manutencao do ativo apds a conclusao do

projeto.

Nesse sentido, apesar das inovacdes introduzidas pela Lei 14.133/2021, como a
ampliacao do uso do didlogo competitivo e critérios de julgamento mais direcionados
ao custo-beneficio, que buscam alinhar o modelo tradicional de contratacao a praticas
mais modernas e orientadas a eficiéncia, sua aplicacdo permanece restrita a
determinados contextos, como obras de menor complexidade e contratos de curto
prazo. Essas inovagdes, embora representem avangos, hdo conseguem resolver todos
os desafios do regime geral de licitagcbes da mesma forma que as estruturas contratuais
mais robustas, presentes nas concessdes comuns e PPPs, que sdo projetadas paralidar
com projetos mais complexos e de longo prazo. Essas estruturas permitem uma melhor
integragdo com os principios da administracao gerencial, promovendo flexibilidade e

maior alinhamento de interesses nas relagdes publico-privadas.
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FIGURA 1-ROADMAP VALUE FOR MONEY
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Fonte: elaboragéao propria baseada no Termo de Referéncia

Conforme ilustrado no fluxograma da Figura 1, apds a decisdo de realizar o projeto,
embasada por um estudo de viabilidade socioeconémica, aplica-se a metodologia de
Value for Money, que combina duas abordagens simultaneas e complementares.

Na analise quantitativa, utiliza-se a ferramenta Public Sector Comparator (PSC), ou
Comparador do Setor Publico, que oferece uma estimativa dos custos de referéncia
caso o projeto fosse implementado diretamente pelo Estado ou por meio de contratagao
tradicional via licitacdo. O PSC permite uma comparacdo objetiva entre esses custos
projetados e o fluxo financeiro estimado para uma contratacdo via PPP, auxiliando na
escolha mais eficiente e vantajosa em termos de Valor Presente Liquido dos fluxos

financeiros.

Por outro lado, na analise qualitativa, sdo atribuidas notas baseadas em diferentes
critérios, como aspectos financeiros, transferéncia de riscos, qualidade do servigo,
prazo e complexidade administrativa, resultando em uma nota final que permite

comparar ambas as alternativas.
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Ao final, os resultados das analises qualitativa e quantitativa sdo considerados e
ponderados para determinar se ha, ou ndo, vantagem em realizar o projeto por meio de
uma PPP.

11.1 VALUE FOR MONEY QUALITATIVO

Com o objetivo de realizar uma andlise qualitativa objetiva das alternativas, foi
desenvolvido um quadro de indicadores (scorecard) com elementos de interesse da
administracao publica. Atribuiu-se, entdo, diferentes ponderagbes a cada elemento,
com uma distribuicdo linear de pesos dentro de cada grupo. No total, foram

estabelecidos 6 (seis) grupos de indicadores:

e Potencial de Transferéncia de Riscos ao Privado;

e (Qualidade da Prestacao dos Servigos;
e Financeiro;

e Prazo;

e Complexidade Administrativa;

e Qutros.

Note que cada grupo recebeu uma ponderacao uniforme (Figura 3), com detalhes e
fundamentos qualitativos de cada indicador apresentados abaixo. Vale destacar que as
notas atribuidas aos critérios (em uma escala de 1 a 5, conforme descrito na Figura 2)
seguiram o padrao orientado no Manual de Metodologia e Mecanismos para Analise de
Value for Money do Escritério de Parcerias Estratégicas do Estado de Mato Grosso do Sul
(EPE-MS). Ademais, o presente estudo também considerou os pontos levantados na
analise qualitativa preliminar e as diretrizes para geragcdo de VfM conduzidas pela

primeira consultoria contratada, responsavel pelos estudos de pré-viabilidade.
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FIGURA 2 - ESCALA DE NOTAS (ANALISE QUALITATIVA)

Pontuacdo Conceito

O desempenho do projeto a ser realizado por PPP/concessédo em determinado aspecto

1
serd muito inferior ao do projeto por contratagéo publica

O desempenho do projeto a ser realizado por PPP/concesséao em determinado aspecto
sera ligeiramente inferior ao do projeto por contratagao publica

O desempenho do projeto a ser realizado por PPP/concessao em determinado aspecto
sera equivalente ao do projeto por contratagéo publica

O desempenho do projeto a ser realizado por PPP/concessado em determinado aspecto
supera o do projeto por contratagdo publica

O desempenho do projeto a ser realizado por PPP/concess&do em determinado aspecto
supera substancialmente o do projeto por contratagédo publica

Fonte: Manual de Metodologia e Mecanismos para Analise de Value for Money (EPE-MS)

A metodologia aplicada para a atribuigcdo de notas aos subindicadores, considerando a
natureza qualitativa da analise, segue uma abordagem ad hoc, fundamentada na ldgica
dos componentes apresentados. Essa escolha reflete a caracteristica inerente dos

estudos qualitativos, que envolvem um certo grau de subjetividade.

E importante destacar que a avaliacdo de todos os indicadores foi conduzida com foco
no interesse publico. Dessa forma, uma pontuacéo inferior a 3 (trés) indica que, sob o
critério analisado, o modelo de PPP/concessao é menos vantajoso do que o modelo de
contratagdo publica tradicional. Por outro lado, uma pontuagdo superior a 3 (trés)
sugere que o modelo de PPP é mais favoravel em relagéo ao tradicional, demonstrando

maior eficiéncia e beneficio para o interesse coletivo.
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FIGURA 3 - RESULTADO DO VALUE FOR MONEY QUALITATIVO

Aspecto

Potencial de Transferéncia de Riscos ao Privado 16.67% 4.13 0.69
Operacionais 2.08% 4.00 0.08
Engenharia 2.08% 4.00 0.08
Ambientais 2.08% 3.00 0.06
Financiamento 2.08% 4.00 0.08
Tecnoldgicos 2.08% 5.00 0.10
Sobrecusto 2.08% 5.00 0.10
Descumprimento de Prazos e Metas 2.08% 5.00 0.10
N&o Obtengao/Cumprimento de Exigéncias Regulatdrias 2.08% 3.00 0.06
Qualidade da Prestacao dos Servigos 16.67% 5.00 0.83
Foco nos Servigos Assistenciais 2.78% 5.00 0.14
Cumprimento de Metas de Desempenho 2.78% 5.00 0.14
Manutengao Adequada de Facilities 2.78% 5.00 0.14
Garantias de Entrega da Obra com a Qualidade Desejada 2.78% 5.00 0.14
Expansao da Oferta de Servigos de Saude 2.78% 5.00 0.14
Melhoria da Acessibilidade 2.78% 5.00 0.14
Financeiro 16.67% 3.43 0.57
Capacidade de Obtengéo de Financiamento 2.38% 4.00 0.10
Custos Financeiros 2.38% 2.00 0.05
Custos Tributérios 2.38% 3.00 0.07
Necessidade de Garantias Publicas 2.38% 1.00 0.02
Gastos com CAPEX 2.38% 5.00 0.12
Gastos com OPEX 2.38% 5.00 0.12
Disponibilidade de Orgamento Publico no Curto Prazo 2.38% 4.00 0.10
Prazo 16.67% 4.33 0.72
Modelagem e Contratagao 5.56% 4.00 0.22
Implementagéo 5.56% 4.00 0.22
Prazo Contratual 5.56% 5.00 0.28
Complexidade Administrativa 16.67% 3.40 0.57
Custo de Gestédo Contratual 3.33% 3.00 0.10
Governanga Corporativa e Transparéncia 3.33% 4.00 0.13
Estrutura Operacional 3.33% 5.00 0.17
Complexidade na Preparagédo do Projeto 3.33% 3.00 0.10
Outros Custos de Transagéo em Geral 3.33% 2.00 0.07
Outros 16.67% 4.43 0.74
Externalidades da Melhoria na Saude 2.38% 5.00 0.12
Geragédo de Empregos 2.38% 4.00 0.10
Meio Ambiente 2.38% 3.00 0.07
Estimulo a Novas Tecnologias 2.38% 5.00 0.12
Transferéncia de Conhecimento para a Administragdo Publica 2.38% 5.00 0.12
Inovagéo 2.38% 5.00 0.12
Historico de Experiéncias Similares 2.38% 4.00 0.10
Nota Final} | 100.00% | 4.12 |

Fonte: elaboragao propria baseada no Termo de Referéncia

A nota final ponderada do Value for Money qualitativo foi de 4,12, indicando que a

execucao do projeto por meio de uma PPP oferece vantagens materiais em comparagao

ao modelo tradicional de contratacdo publica. Essa superioridade se manifesta
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especialmente no potencial de transferéncia de riscos ao setor privado, na qualidade da

prestacdo dos servicos e cumprimento de prazos.

Apresentado o quadro de resultados acima, serdo detalhadas as justificativas para a
pontuacéao atribuida a cada um dos indicadores dos grupos analisados, com o intuito de

conferir maior clareza ao estudo conduzido.

11.1.1 INDICADORES QUALITATIVOS DA ANALISE

1.1.1.1 POTENCIAL DE TRANSFERENCIA DE RISCOS AO PRIVADO (4,13 DE 5,00)

Osindicadores relacionados ao potencial de transferéncia de riscos ao parceiro privado
levam em consideragcdo a capacidade do modelo de concessdo administrativa de

reduzir a exposicao do ente publico a incertezas de diferentes naturezas.

e Operacionais (4,00 de 5,00): os riscos operacionais associados aos servigcos
bata cinza podem ser transferidos ao parceiro privado, eximindo a administracéo
publica de arcar com custos excessivos ou ineficiéncias operacionais. Cabe
destacar, contudo, que os servicos de bata branca permanecem sob a
responsabilidade do Poder Concedente, conforme delimitacdo do escopo

contratual.

e Engenharia (4,00 de 5,00): assim como no indicador anterior, riscos de
engenharia podem ser transferidos ao entre privado por definicdo do contrato de
concessao, permitindo uma melhor alocacdo de incentivos ao bom

empreendimento e a eficiéncia.

e Ambientais (3,00 de 5,00): riscos ambientais podem ser transferidos ao parceiro
privado até certa medida, dado que, em sua atividade, pode haver interfaces que
exijam a sua interagdo com outros prestadores de servigos, sejam eles publicos
ou privados. Assim, dessa interacao podem surgir passivos ambientais que nao

estdo previstos dentro do escopo de PPP.

e Financiamento (4,00 de 5,00): os riscos de financiamento podem ser
majoritariamente transferidos ao parceiro privado em uma concessao, desde
que seja estabelecida uma estrutura de garantias robusta. Essa estrutura deve
proporcionar seguranga aos potenciais credores, assegurando que o parceiro
privado tenha condicOes de acessar financiamentos em condi¢cdes favoraveis.
Uma garantia bem estruturada minimiza, portanto, o risco de que o ente publico
precise revisar essa estrutura em uma fase posterior ao leildo, assegurando a

sustentabilidade financeira do projeto.

e Tecnologicos (5,00 de 5,00): as empresas privadas operam em um ambiente de

competicdo por mercados, 0 que gera uma pressao constante para a adogao de
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novas tecnologias e inovagoes. Esse cenario competitivo estimula a busca por
solucdes que permitam a incorporacdo de novas concessbes ao portfélio do
grupo econdmico, reforcando sua posicdo no mercado e aumentando a

eficiéncia operacional.

e Sobrecusto (5,00 de 5,00): riscos de sobrecusto tendem a ser minimizados na
modalidade de PPP pelo alinhamento de incentivos, dado que tal ocorréncia

levaria a uma reducao da margem do empreendimento.

e Descumprimento de Prazos e Metas (5,00 de 5,00): a questido do
descumprimento de prazos e metas estabelecidos tende a ser significativamente
mitigada no modelo de PPP, uma vez que os contratos de concessao geralmente
preveem mecanismos® que vinculam a remuneracdo do ente privado ao seu
desempenho. Além disso, o pagamento ao concessionario sé se inicia apds a
entrega da obra*, dentro do padrao de qualidade acordado. Isso estabelece um
incentivo claro para que os prazos e metas acordados sejam rigorosamente
cumpridos, ou até mesmo antecipados, promovendo maior eficiéncia e

confiabilidade na execucéo do projeto.

e Nao Obtencao/Cumprimento de Exigéncias Regulatérias (3,00 de 5,00): o
cumprimento de exigéncias regulatérias, como a obtencado de licencas,
permissdes e autorizagdes, tende a ser similar em ambas as modalidades, uma
vez que se trata do mesmo tipo de operacao e objeto de atuacdo. Assim, os
desafios regulatérios sao equivalentes, independentemente de o projeto ser

executado por meio de PPP ou contratagao publica tradicional®.

1.1.1.2 QUALIDADE DA PRESTACAQ DOS SERVICOS (5,00 DE 5,00)

Os parametros qualitativos apresentados a seguir tém o objetivo de avaliar, com foco
em cada critério especifico, se 0 modelo de parceria publico-privada para servigos de
bata cinza tem, ou néo, o potencial de oferecer melhorias na qualidade dos servicos de

salde para os usuarios.

e Foco nos Servigos Assistenciais (5,00 de 5,00): o modelo de PPP bata-cinza
permite que o Estado se concentre exclusivamente nas necessidades de salde

dos pacientes e no suporte aos profissionais médicos, elevando a qualidade do

30 contrato estabelece penalidades para atrasos no cumprimento dos marcos de cada fase.
4No caso em tela, o Contrato de PPP admite operagéo parcial antes da concluséo total das obras.

5Embora o HRMS atualmente opere sem o cumprimento de algumas obrigagdes regulatoérias, como o alvara do Corpo
de Bombeiros, entendemos que os riscos e desafios regulatorios sao equivalentes em ambas as alternativas. Assim,
considerando que as exigéncias normativas minimas devem, em teoria, ser cumpridas por todos, independentemente
do modelo de contratagéo, atribuimos uma nota neutra a esse critério.
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atendimento. Atividades como seguranca, limpeza e tarefas administrativas sdo
delegadas a Concessiondria privada, aliviando a carga sobre os gestores
hospitalares, que podem focar na melhoria dos servicos de saude. Nesse
contexto, uma matriz de responsabilidades bem definida e a presenca de um
verificador independente sdo fundamentais para monitorar o contrato e garantir

o desempenho adequado das atividades delegadas.

e Cumprimento de Metas de Desempenho (5,00 de 5,00): em contratos de PPP,
a remuneracao do parceiro privado esta diretamente vinculada ao cumprimento
de metas de desempenho previamente estabelecidas. Isso garante um
alinhamento de interesses entre o setor publico e o concessionario, incentivando
0 parceiro privado a atingir padroes elevados de qualidade e eficiéncia. O risco
de ndo cumprimento impacta diretamente a remuneracdo, criando um forte
incentivo para a fiscalizacao e entrega de servigcos de exceléncia. No caso em
questao, embora o HRMS ja aplique avaliagdes de desempenho em alguns de
seus contratos, o nivel de exigéncia atual ndo se compara a rigorosa estrutura de

indicadores de um contrato de PPP.

e Manutencao Adequada de Facilities (5,00 de 5,00): seguindo a mesma légica
do item anterior, contratos de PPP bem estruturados vinculam a remuneracao do
concessionario a disponibilidade e manutencao adequada das facilities. Esse
modelo garante que o parceiro privado se comprometa com a preservacéo e o
funcionamento continuo das infraestruturas durante todo o periodo da
concessao, ja que falhas na manutencdo e disponibilidade resultam em
impactos financeiros. Além disso, conforme apontado pelo relatério de
diagndstico de engenharia, a estrutura atual do HRMS apresenta diversas
deficiéncias e desafios, como cozinha interditada, sistema de climatizacdo em
fim de vida util e funcionamento parcial de elevadores devido a obsolescéncia,
evidenciando as limitacdes do modelo atual em oferecer uma manutengao

adequada das facilities.

e Garantias de Entrega da Obra com a Qualidade Desejada (5,00 de 5,00):
conforme mencionado acima, o operador privado é responsavel pela operacéao e
manutencao das instalacdes durante todo o periodo do contrato. Isso cria um
incentivo direto para que as construcdes sejam realizadas com materiais de
qualidade e alto padrao construtivo, de modo a facilitar a manutencao e garantir
a durabilidade ao longo de toda a vigéncia do contrato. A longevidade e a
eficiéncia das instalagbes impactam diretamente os custos operacionais do
concessionario, alinhando seus interesses com a entrega de uma obra bem
executada. Além disso, é fundamental que o poder publico, como parte do

arranjo contratual, atue de forma rigorosa na fiscalizacao das obras, garantindo
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que tudo seja entregue de acordo com os padrdes de qualidade esperados e

dentro do que foi contratado.

e Expansao da Oferta de Servicos de Saude (5,00 de 5,00): a participacao do
setor privado pode acelerar a implementacao de nova infraestrutura e ampliar a
capacidade de atendimento em comparagdo ao modelo tradicional, que
costuma enfrentar maiores restricoes burocraticas e orgamentarias de curto
prazo. A maior eficiéncia operacional e a flexibilidade na gestao permitem que o
parceiro privado viabilize uma expansao mais rapida e eficaz dos servigos. Nesse
sentido, conforme apontado pelo relatério Diagndstico da Situagdo Técnico
Operacional, elaborado pela primeira consultoria contratada, um dos desafios
enfrentados pela administracdo do HRMS é a aquisicdo de equipamentos. As
entrevistas conduzidas pelo referido estudo indicam que, devido a burocracia
dos processos licitatérios, muitas vezes nao é possivel adquirir equipamentos de
modelos especificos, cujos atributos técnicos e desempenho superior sao
reconhecidos pela equipe de gestao do hospital. Em vez disso, € comum que as
empresasvencedoras dos pregdes fornecam equipamentos de qualidade inferior
a desejada pela equipe técnica. Além disso, o relatério aponta que, nos
processos de aquisicdo de equipamentos por meio de emendas parlamentares,
o longo intervalo entre a solicitacdo e a efetivacdo da compra frequentemente

resulta na aquisicdo de equipamentos tecnologicamente desatualizados.

e MelhoriadaAcessibilidade (5,00 de 5,00): pelos mesmos motivos mencionados
no topico anterior, projetos voltados a melhoria da acessibilidade da
infraestrutura de atendimento tendem a ser implementados de forma mais agil e
eficaz por meio de uma PPP. A flexibilidade e a eficiéncia na gestdo privada
permitem respostas mais rapidas as necessidades de acessibilidade. No
entanto, é importante destacar que o sucesso dessas melhorias depende,
inicialmente, de um plano de intervencdo bem estruturado, que alinhe os

objetivos do projeto com as reais necessidades da populacéao.

[1.1.1.3 FINANCEIRO (3,43 DE 5,00)

Os indicadores financeiros tém como objetivo realizar uma anédlise critica das
alternativas, com énfase na maximizagcdo do uso de recursos. Diferentemente da
abordagem anterior, que analisa o objeto sob a 6tica do potencial de transferéncia de
riscos, este conjunto de indicadores examina a capacidade dos diferentes modelos de
executar mais com menos, otimizando a aplicagdo de recursos escassos e a

capacidade de mobilizagao de capital.

e Capacidade de Obtencao de Financiamento (4,00 de 5,00): empresas privadas,

especialmente aquelas pertencentes a grupos econdmicos financeiramente
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solidos, possuem acesso facilitado a uma ampla gama de linhas de crédito,
muitas vezes subsidiadas. Além disso, um histérico bem-sucedido de execugao
de projetos e relacdes de longo prazo com instituigdes financeiras permitem ao
parceiro privado obter crédito com mais facilidade, tornando possivel a
alavancagem financeira e aumentando a atratividade do empreendimento.
Entretanto, o pioneirismo do mecanismo de MAT/MED pode elevar a percepcéo
de risco da operacao vis-a-vis outros contratos sem esse escopo, com efeito nos

spreads de crédito cobrados.

e Custos Financeiros (2,00 de 5,00): devido a proépria natureza social dos
investimentos publicos diretos, o financiamento privado da PPP apresenta um
custo de capital (taxa de desconto) significativamente maior. Nesse sentido, os
credores do parceiro privado exigem uma taxa de retorno que compense 0S
riscos associados ao projeto, elevando os custos de captacao. Portanto, a
exigéncia de retorno fazcom que os custos financeiros em PPPs sejam mais altos

quando comparados com projetos financiados diretamente pelo poder publico.

e Custos Tributarios (3,00 de 5,00): em ambas as modalidades, seja contratacao
publica ou PPP, ha incidéncia de impostos que, uma vez incorridos, demandam
uma margem compensatdria para cobri-los. Esses tributos gerados pela
iniciativa privada retornam ao Governo, havendo, portanto, uma equivaléncia

entre os modelos nesse aspecto.

e Necessidade de Garantias Publicas (1,00 de 5,00): na modalidade de parceria
publico-privada (PPP), é imprescindivel a oferta de garantias de pagamento por
parte do parceiro publico, uma vez que o risco de crédito esta diretamente
associado a possivel inadimpléncia da Administragcdo Publica, que, no caso de
uma Concessao Administrativa, atua como o Unico offtaker® do projeto. Ademais,
garantias publicas que ndo dependam de recursos contingenciaveis e estejam
vinculadas a fluxos de receita continuos, além de um estoque financeiro robusto,
aumentam a financiabilidade e a atratividade do projeto para o setor privado,
melhorando suas chances de sucesso. Contudo, essa estrutura também pode

limitar a flexibilidade orgamentaria do ente publico.

e Gastos com CAPEX (5,00 de 5,00): a modalidade de PPP tende a apresentar

custos mais baixos por dois fatores principais. O primeiro é a reducao de custos

8 O offtaker é a parte responsavel por adquirir os servigos ou produtos de um projeto, garantindo a demanda e a
sustentabilidade financeira deste. No contexto de uma Concessao Administrativa de um hospital, em que ndo ha a
possibilidade de cobrancga de tarifa, o offtaker € o proprio ente publico, que assume o compromisso de remunerar o
parceiro privado, via Contraprestagao Publica, pela disponibilizagéo de infraestrutura e a operagao de determinados
servigos.
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gerada pelos incentivos do processo de leildo, um mecanismo também presente
na execucao direta pelo setor publico, conforme estabelecido na Lei n°
14.133/20217. A principal vantagem da PPP, no entanto, reside no segundo fator:
a capacidade do parceiro privado de capturar ganhos de eficiéncia. Nesse
cenario, a Concessionaria tem um incentivo direto para otimizar custos, ja que as
economias obtidas podem resultar em maximizacao do retorno. Além disso,
confiantes na possibilidade de capturar esses ganhos de eficiéncia, os
participantes do leildo tém mais margem para oferecer descontos competitivos

durante o processo de licitacao.

e Gastos com OPEX (5,00 de 5,00): o raciocinio aplicado aos gastos operacionais
(OPEX) segue a mesma légica do CAPEX. O parceiro privado é igualmente

incentivado a otimizar custos operacionais, buscando maximizar a eficiéncia.

e Disponibilidade de Orgcamento Publico no Curto Prazo (4,00 de 5,00): no
modelo tradicional, os gastos com CAPEX recaem diretamente sobre o ente
publico, demandando uma alocacio imediata e significativa de recursos. Em
contrapartida, nas PPPs, ha uma diluicdo temporal dos pagamentos, com
contraprestacoes publicas e, em alguns casos, aportes que cobrem apenas
parte do investimento, resultando em um impacto orgamentario menor no curto

prazo.

[1.1.1.4 PRAZO (4,33 DE 5,00)

Com relagdo aos indicadores da categoria Prazos, as implicacdes recaem sobre a
disponibilidade tempestiva de infraestrutura e a efetiva fruicdo dos beneficios desta

pelos usuarios e pelo setor publico.

¢ Modelagem e Contratacao (4,00 de 5,00): os prazos para a contratacdo de
projetos de investimento pela Administragdo Publica tendem a ser mais longos,
principalmente devido as caracteristicas do processo de licitagcdo. No Brasil,
esse processo & regulado predominantemente pela Lei 14.133/2021,
especialmente em operagcdes envolvendo obras. A legislacdo impde ritos
rigorosos, com pouca flexibilidade e prazos regimentais que acabam
prolongando e encarecendo o processo de contratacdo, tornando-o mais

moroso e burocratico.

7Lein®14.133/2021. Art. 11: "O processo licitatorio tem por objetivos: | - assegurar a selecdo da proposta apta a gerar
o resultado de contratagao mais vantajoso para a Administragao Publica, inclusive no que se refere ao ciclo de vida
do objeto; [...] lll - evitar contratagbes com sobrepregco ou com pregos manifestamente inexequiveis e
superfaturamento na execugao dos contratos." Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-
2022/2021/1ei/114133.htm. Acesso em: [31/10/2024].
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e Implementacao (4,00 de 5,00): os prazos para a implementacdo de projetos de
investimento sob a Administragcao Publica tendem a ser significativamente mais
longos, em grande parte devido ao trdmite burocratico e eventuais ritos
administrativos necessarios. Esses processos burocraticos tornam a
implementacéao do projeto mais lenta e onerosa em comparacgao as iniciativas do
setor privado®. Por outro lado, nas PPPs, o parceiro privado tem interesse em
iniciar a operagdo o mais breve possivel, pois sua remuneracao esta diretamente
vinculada ao inicio das atividades operacionais, que promove uma execucgao

mais agil e eficiente.

e Prazo Contratual (5,00 de 5,00): no modelo tradicional, a construcao e gestao
de infraestrutura e servigcos frequentemente envolve o que se chama de
“constelacao de contratos”, na qual multiplos contratos fragmentados de curto
e médio prazo precisam ser firmados e renovados constantemente, resultando
em maior complexidade administrativa e ineficiéncia. Em uma PPP, um contrato
de concessao Unico substitui dezenas de licitagbes por ano, com uma vigéncia
de longo prazo, podendo chegar a até 35 anos. Elimina-se, portanto, a
necessidade renovagdes constantes e permite que a operagcao seja executada de
maneira continua e integrada, assegurando estabilidade e previsibilidade ao

longo do contrato.

[1.1.1.5 COMPLEXIDADE ADMINISTRATIVA (3,40 DE 5,00)

Avalia-se, a seguir, aspectos como complexidade administrativa, transparéncia e os

custos envolvidos na gestao contratual.

e Custo de Gestao Contratual (3,00 de 5,00): na linha do que foi discutido
anteriormente, o modelo tradicional, que exige a gestdo de uma “constelacdo de

contratos” de curto e médio prazo, resulta em maior complexidade

8 Atitulo de exemplo, a Lein® 14.133/2021 exige a elaboragao de um Plano de Contratagdes Anual (Art. 12), que inclui:

e Estudo técnico preliminar para justificar a contratagao, adicionando uma etapa de analise e documentacgao (Art.
18, inciso l);

e Definigdo detalhada do objeto contratual, incluindo documentagdo como termo de referéncia ou projeto basico
(Art. 18, inciso Il);

e Inclusdao de uma analise de riscos para cada contratagdo, um requisito que torna o processo mais robusto e
demorado (Art. 18, inciso X);

e Matriz de alocacgao de riscos, especificando responsabilidades e medidas de mitigagdo, o que acrescenta
complexidade ao contrato (Art. 22).

Portanto, o modelo tradicional de licitagdo demanda mais etapas e formalidades que nao sao exigidas na mesma
extensao e frequéncia em modelos de PPP. Apesar da complexidade inicial na estruturagao e estudos das PPPs, uma
vez estruturadas e em operagao, elas oferecem maior flexibilidade para ajustes e execugao de projetos.
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administrativa e, consequentemente, custos operacionais superiores. A
necessidade de gerenciar multiplos contratos e suas renovacdes constantes
aumenta a carga de trabalho e os custos associados a fiscalizagao, controle e
execucdo. Em contraste, um contrato Unico de concessao em uma PPP oferece
maior eficiéncia ao longo do tempo, eliminando a fragmentacao e simplificando
a gestdo. No entanto, o mecanismo de MAT/MED exigira um esforco de

coordenacao, acompanhamento e deliberacao por parte do Poder Concedente.

e Governanca Corporativa e Transparéncia (4,00 de 5,00): a modalidade de PPP,
quando bem estruturada, possibilita um elevado nivel de governanca corporativa
e transparéncia a partir da elaboragdo minuciosa do contrato de concesséao.
Além disso, o processo de consulta publica permite a participacao ativa de
partes interessadas, como a sociedade civil, comunidades afetadas, assessores
e possiveis players, oferecendo uma plataforma para expressar preocupacoes e

sugerir melhorias.

e Estrutura Operacional (5,00 de 5,00): conforme previsto na Lei de PPPs, antes
da celebracdo do contrato, é obrigatéria a criacdo de uma Sociedade de
Propdsito Especifico, responsavel pela implantagcdo e gestdo do objeto da
parceria. Essa exigéncia é considerada uma boa pratica, pois a estrutura focada
e especializada de uma SPE traz melhorias a governanca e fiscalizacdo do
projeto. Com recursos segregados, torna-se mais simples auditar e controlar o
cumprimento das obrigacdes contratuais. No modelo de contratacdo tradicional,
por outro lado, ndo ha essa exigéncia, o que pode dificultar o acesso a
informacodes detalhadas sobre a empresa contratada e limitar a transparéncia.
Além disso, quando a estrutura operacional da administracéo publica é utilizada
na operacdo direta dos servicos, a gestdo de multiplos projetos pode
sobrecarregar o poder publico, prejudicando o acompanhamento e controle

adequado das operacgdes.

e Complexidade na Preparacao do Projeto (3,00 de 5,00): embora a estruturagao
de uma PPP envolva uma série de analises detalhadas, como o estudo de Value
for Money, Estudo de Viabilidade Técnica, Econémica e Ambiental (EVTEA),
matriz de riscos e mecanismos de garantias, as novas exigéncias da Lei
14.133/2021 também adicionam complexidade do modelo tradicional de
licitacdo. A nova legislacdo demanda, por exemplo, a elaboracdo de uma matriz
de riscos e outros procedimentos detalhados. Portanto, apesar das
especificidades de uma PPP, a complexidade de ambos os modelos pode ser

considerada semelhante.
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e Outros Custos de Transacao em Geral (2,00 de 5,00): o contrato de concessao
gera novos custos de transacéo entre o parceiro publico e o privado ao longo de
sua execucdo. Esses custos podem incluir, por exemplo, a necessidade de
contratacao de advogados e economistas para a defesa em casos de pleitos de

reequilibrio econdmico-financeiro.

[1.1.1.6 OUTROS (4,43 DE 5,00)

e Externalidades °da Melhoria na Satde (5,00 de 5,00): a melhoria da qualidade
dos servigcos de saude, como um todo, proporcionada pelo modelo de PPP bata-
cinza, aliado @ modernizacéo da infraestrutura, gera beneficios indiretos para a
sociedade, como o aumento da satisfacdo dos pacientes e a elevagdo da
expectativa de vida. Esses fatores contribuem para o desenvolvimento de uma
populacdo mais saudavel e produtiva, com reflexos positivos em diversos

aspectos sociais e econdémicos.

e Geracao de Empregos (4,00 de 5,00): projetos de infraestrutura, seja por meio
de PPPs ou pelo modelo tradicional, tém o potencial de gerar empregos, pois
mobilizam grandes montantes de recursos e causam impacto econdmico
significativo. No entanto, no caso das PPPs, ha um potencial para geracao de
empregos em um ritmo ainda mais acelerado, ja que o parceiro privado, além de
viabilizar a infraestrutura de forma mais célere, nao depende de concursos
publicos para contratacao de seus colaboradores. Sabe-se ainda que, no caso
da prestacao de servigos publicos, muitas vezes ha uma falta de profissionais e

as operacoes podem operar com quadro de funcionarios reduzidos.

e Meio Ambiente (3,00 de 5,00): ao comparar o modelo tradicional com o modelo
de PPP, em ambos os casos, a responsabilidade de fiscalizacdo das questdes
ambientais permanece com o poder publico, tornando-se imprescindivel a

atuacao do Estado para garantir o cumprimento das normas ambientais.

e Estimulo a Novas Tecnologias (5,00 de 5,00): na modalidade de PPP, hd um
estimulo material para o impulsionamento e implementagcdo de novas
tecnologias, uma vez que o parceiro privado é incentivado a adotar solugdes
tecnoldgicas que otimizem a operacao e reduzam custos ao longo do contrato.
Isso inclui a utilizacdo de plataformas de gestido inteligente, integracdo de

equipes e monitoramento em tempo real. A incorporacao de tais tecnologias ndo

9 Externalidades, nesse contexto, referem-se aos efeitos indiretos e ndo intencionais da melhoria nos servigos de
saulde. Esses efeitos vao além dos beneficios diretos aos pacientes e incluem impactos positivos para a sociedade
como um todo.

Pag. 3659



Pag. 3660

Folha: 3660

NUP: 27.009.945-2025
Documento: 110238164
Nome: FELIPE MIYAHIRA

CONSORCIO PEZCO—TPF—SOUZAOKAV\Rata: 20082025

sO auxiliam no aumento da qualidade dos servicos, como promovem a

modernizacao da infraestrutura publica, que sera revertida ao final do contrato.

e Transferéncia de Conhecimento para a Administracao Publica (5,00 de 5,00):
ao longo da execucido do contrato de PPP, o ente publico, por meio das
interagcdes entre seus servidores e os colaboradores privados, tem acesso as
melhores praticas de gestao, operacao e manutencao aplicadas pela iniciativa
privada. Esse intercAmbio de expertise permite que a Administracao Publica
absorva e incorpore métodos avancados de gestdo, beneficiando a
administracdo de outros ativos que permanegam sob a responsabilidade direta

do poder publico.

¢ Inovacao (5,00 de 5,00): para além do campo tecnolégico, o modelo de PPP
promove a inovagdo por meio da adogcdo de novas praticas operacionais e
gerenciais. A busca por maior eficiéncia no uso dos recursos € a exploracao de
novas fontes de receitas acessdrias criam um ambiente que favorece a
modernizacao e a melhoria continua dos processos. Em contraste, o modelo
tradicional tende a ser mais rigido e burocratico, o que acaba desestimulando a
implementacdo de abordagens mais ageis e flexiveis, limitando o potencial

inovador.

e Historico de Experiéncias Similares (4,00 de 5,00): apesar de ser uma
modalidade relativamente recente no Brasil, as PPPs na area da saude, incluindo
hospitais, tém se expandido consideravelmente nos ultimos anos. Atualmente,
existem 12'° PPPs de saude ativas no pais. Esse crescimento corrobora o

interesse e a viabilidade desse modelo na gestao hospitalar.

11.2 VALUE FOR MONEY QUANTITATIVO

A analise quantitativa do Value for Money visa comparar o Valor Presente Liquido dos
fluxos de caixa dos desembolsos incorridos pela Administragédo Publica na viabilizagao
de um projeto especifico em diferentes formatos de contratagcdo. No caso em tela,
foram avaliados os fluxos financeiros das seguintes alternativas, na perspectiva do

Governo:

Modelo Tradicional de Licitagao: O Public Sector Comparator (PSC), ou
Comparador do Setor Publico, é uma ferramenta utilizada nas analises de VfM

que oferece uma estimativa dos investimentos, custos e riscos caso o projeto

0 As PPPs hospitalares atualmente em operagéo no Brasil incluem: Hospital do Suburbio (BA), Hospital Metropolitano
(CE), Hospital Metropolitano de BH (MG), trés Complexos Hospitalares (SP), RBD Imagem (BA), Instituto Couto Maia
(BA), HEURO (RO), Hospital Municipal Souza Aguiar (RJ), HMMDR (TO), e Hospital Delphina Rinaldi Abdel Aziz (AM).
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fosse implementado diretamente pelo Estado ou por meio de contratacao

tradicionalvia licitagao.

» Concessao Administrativa: Tal modelo de Parceria Publico-Privada permite ao
ente publico delegar a prestagcdo de servicos publicos a iniciativa privada,
promovendo a transferéncia de uma parcela significativa dos riscos ao
concessionario. Nesse arranjo, o parceiro privado fica responsavel pelo
financiamento, construcao e execugcado do projeto e, em contrapartida, é
remunerado pelo Governo através de uma Contraprestagao Publica. Em alguns
projetos, € comum que o Estado também realize aportes para financiar parte dos
investimentos em CAPEX, o que contribui para a viabilidade financeira do
empreendimento e auxilia na reducdo do montante da Contraprestacéo futura.
Portanto, do ponto de vista do setor publico, os desembolsos relacionados ao
projeto sao realizados por meio da Contraprestacao e, quando aplicavel, dos
Aportes.

Nesse contexto, ao comparar os desembolsos realizados pelo Ente publico para
viabilizar um projeto via PPP em relacdo ao modelo tradicional de licitacdo, considera-
se que ha Value for Money quando o Valor Presente Liquido dos custos projetados para
a PPP for inferior ao VPL do Public Sector Comparator (Figura 4). Isso significa que a
delegacao ao setor privado proporcionara maior eficiéncia econdmica ao longo do ciclo
de vida do projeto, gerando um custo-beneficio superior em comparacao a execugao

direta pelo setor publico.

FIGURA 4 - ILUSTRAGAO DA ANALISE QUANTITATIVA DE VALUE FOR MONEY

VPL dos

Desembolsos
(PSC) VPL dos

Desembolsos

(PPP)

Modelo Tradicional Parceria
de Licitagao Publico-Privada

Fonte: Elaboragéao Prépria

11.2.1 CALCULO DO PUBLIC SECTOR COMPARATOR

Para estimar os desembolsos anuais necessarios por parte do Ente publico no modelo

tradicional de licitagcao, parte-se das estimativas de CAPEX e OPEX calculadas pelas
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equipes de Engenharia e Servicos durante a fase de estruturacao da PPP. Esses valores

serdo utilizados como base para a adicdo dos seguintes componentes:

Custos do Processo de Licitagao: A Lei 14.133/2021 estabelece que todo
processo licitatério deve seguir uma série de fases formais. No modelo
tradicional, as aquisicoes e servicos devem ser contratados por meio de
licitacoes especificas, o que envolve procedimentos adicionais e maior demanda
de recursos para atender ao rito legal. Como resultado, é necessario aplicar um
percentual aos custos inicialmente estimados no estudo da PPP para refletir os
gastos decorrentes dessas etapas extras. Baseado nas diretrizes do Manual de
Metodologia e Mecanismos para Analise de Value for Money do EPE-MS, foi
acrescido um percentual de 4,19% sobre os valores de CAPEX e OPEX para
incorporar os custos licitatérios. Esse percentual foi calculado com base na
metodologia de custeio varidvel dos custos do pregio eletrénico, conforme
detalhado no artigo O Custo do Pregdo Eletrbnico e a Aplicacao do Principio da

Economicidade — Caso Eletrosul (Silveira e Ducati, 2014).

Sobrecusto de CAPEX e OPEX: Devido a burocracia, menor flexibilidade nas
negociacoes e incentivos de eficiéncia limitados no setor publico, é adequado
aplicar um percentual adicional sobre os custos, despesas e investimentos,
refletindo o sobrecusto que os entes publicos enfrentam na aquisicdo de bens e
servicos em comparagao aos valores praticados pelo setor privado. Nesse
sentido, conforme orientado pelo Manual de Metodologia e Mecanismos para
Analise de Value for Money do EPE-MS, uma referéncia relevante para este valor
é o estudo Lupa nas Compras Publicas (IBPT, 2015), que analisou mais de 3
milhoes de notas fiscais emitidas por diversos entes publicos federais. O estudo
concluiu que o sobrepregco médio nas aquisi¢cdes publicas é de 17%, valor que foi
adotado como premissa para o sobrecusto de OPEX neste projeto. Para as
estimativas de sobrecusto de CAPEX, outra referéncia citada no manual do EPE-
MS é o estudo de Flyvbjerg, Holm e Buhl (2003), que analisou dados histéricos
entre as décadas de 1930 e 2000 e encontrou uma média de 28% de sobrecusto
em projetos de infraestrutura publica. Este valor foi adotado como premissa para

o sobrecusto de CAPEX neste projeto.

Beneficios e Despesas Indiretas (BDI): Por fim, conforme orientagdo do manual
do EPE-MS, é necessario aplicar ao orgamento inicial do CAPEX de obras o BDI,
um indice utilizado para cobrir custos indiretos e garantir a lucratividade da
empresa contratada. O BDI engloba uma série de despesas essenciais para a
execucao do projeto, que nao estdo diretamente relacionadas aos custos de
materiais ou méo de obra. Entre os itens cobertos estdo: seguros, garantias,

impostos, despesas financeiras, lucro e riscos inerentes ao projeto. No entanto,
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dado que as estimativas de CAPEX da PPP ja contemplam os valores relativos ao
BDI, para evitar duplicidade, ndo aplicamos nenhum percentual adicional de BDI
ao CAPEX do PSC.

Além dos componentes mencionados acima, é imprescindivel contabilizar, no calculo
do Public Sector Comparator, a parcela de riscos delegaveis que o setor publico
assumira caso opte pelo modelo tradicional de contratacao. Vale destacar que osriscos
retidos pelo ente publico, que nao podem ser transferidos ao parceiro privado, nao sao
computados no calculo, pois estarao a cargo do Governo em ambos os modelos (PPP e
contratagao publica direta). Portanto, a mensuracao dos riscos delegaveis proporciona
uma comparagcdo mais precisa acerca das possiveis vantagens de transferir esses

riscos ao setor privado.

Para a mensuracdo do impacto financeiro, listou-se todos os riscos identificados na
analise qualitativa de Value for Money (VfM). O risco de sobrecusto, por sua vez, foi
incorporado aos riscos operacionais e de engenharia para simplificar a analise
quantitativa. A partir dessa listagem, definiu-se o percentual de cada risco que poderia
ser transferido a iniciativa privada via PPP, além de sua base de calculo para

quantificacao financeira.

Em seguida, para cada item listado, foram definidos cinco cenarios, variando entre
“Abaixo” (impacto positivo, com economia gerada ao tomador do risco, devido as
incertezas inerentes ao projeto) e “Extremo” (impacto negativo maximo, previsto para o

tomador do risco).

O impacto esperado de cadarisco (Equacéao 1) foi calculado como a soma dos produtos
entre a variacao (sensibilidade do impacto) e a probabilidade de ocorréncia em cada
cenario. Esse impacto esperado foi entao aplicado ao produto entre base de calculo
previamente definida (CAPEX, OPEX referenciais ou Contraprestacao Publica Anual
Maxima) e o percentual do risco transferido ao parceiro privado, sendo projetado
anualmente.

EQUAGAO 1 -ESTIMATIVA DO IMPACTO FINANCEIRO ESPERADO DO RISCO

5
IEt:TthXZ(VCxPC)
c=1
Em que:
IE; corresponde ao impacto financeiro esperado do risco, no periodo t;

V. diz respeito a variagao (sensibilidade ao impacto) em cada cenario (de Abaixo

a Extremo, totalizando 5 cenarios);
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o P. é probabilidade de ocorréncia de cada cenario (de Abaixo a Extremo,

totalizando 5 cenarios);

o T refere-se ao percentual do risco passivel de transferéncia ao setor privado;

o B; é base de calculo utilizada para mensuragéo financeira do risco, no periodo t.

FIGURA 5 - MENSURAGAO DOS RISCOS TRANSFERIDOS E RETIDOS

Risco Identificado

Riscos Transferidos e Retidos

Transferido (%)

Retido (%)

Base de Célculo

% Aplicado a Base

Impacto Esperado

1) Operacional

90%

10%

OPEX

100%

6%

2) Engenharia 90% 10% CAPEX 100% 8%
3) Ambiental 10% 90% CAPEX 100% 4%
4) Financiamento 80% 20% Despesa Financeira 100% 1%
5) Tecnolégico 100% 0% OPEX 100% -1%
6) Ndo Conformidade com Prazos e Metas 100% 0% CPAM 100% 3%
7) Regulatério 10% 90% CPAM 100% 3%

Cenario/Nivel de Impacto

1) Operacional

Riscos - Cenarios

Variagao
(Sensibilidade ao

Impacto)

Probabilidade de
Ocorréncia do
Impacto
oK

Impacto Esperado

Abaixo

-5%

15%

Base

0%

40%

Pouco Acima

10%

25%

Moderado

20%

15%

Extremo

30%

5%

6,25%

oK

2) Engenharia

Abaixo

-10%

10%

Base

0%

40%

Pouco Acima

10%

25%

Moderado

20%

15%

Extremo

30%

10%

7,50%

3) Ambiental

oK

Abaixo

-5%

0%

Base

0%

75%

Pouco Acima

10%

15%

Moderado

20%

7%

Extremo

30%

3%

3,80%

4) Financiamento

OK

Abaixo

-1%

11%

Base

0%

47%

Pouco Acima

1%

17%

Moderado

2%

20%

Extremo

3%

5%

0,60%

5) Tecnolégico

OK

Abaixo

-10%

20%

Base

0%

70%

Pouco Acima

5%

5%

Moderado

10%

4%

Extremo

20%

1%

-1,15%

6) Ndo Conformidade com Prazos e Metas

OK

Abaixo

-5%

0%

Base

0%

70%

Pouco Acima

5%

15%

Moderado

10%

10%

Extremo

20%

5%

2,75%

7) Regulatério

OK

Abaixo

-5%

0%

Base

0%

80%

Pouco Acima

10%

15%

Moderado

20%

4%

Extremo

30%

1%

2,60%

Fonte: Modelagem Pezco
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As premissas adotadas para a construcao dos cenarios (sensibilidade ao impacto e
probabilidade de ocorréncia), o percentual do risco passivel de transferéncia ao parceiro
privado e a base de calculo consideraram, além dos critérios qualitativos de potencial

de transferéncia de riscos discutidos anteriormente, os seguintes elementos:

1. Risco Operacional

Despesas com Funcionarios: Incluem salarios de pessoal operacional e
especializado, como engenheiros clinicos e enfermeiros. A previsibilidade é alta

devido a disponibilidade de mao de obra no mercado.

Compras de Insumos: Itens como produtos de limpeza e alimentos sao

amplamente disponiveis € previsiveis.

Contratos com Empresas Especializadas: Manutencdo de elevadores e
equipamentos eletromédicos podem ter custos varidveis devido a dependéncia

de pecas importadas.

Concessionarias de Utilidade Publica: Despesas com agua, internet e gas sao

previsiveis, com precos pré-definidos.

Fornecimento de Gases Medicinais: Geralmente previsiveis, mas sujeitos a

variacdes em situacdes excepcionais, como pandemias.

Seguros e Garantias: Contratados conforme valores de mercado, com pouca
variabilidade.

Gestao da Sociedade de Propésito Especifico (SPE): Despesas estaveis,

definidas pela politica interna da Concessionaria.

Projeto Arquiteténico: O projeto final do hospital, a ser apresentado pela
Concessionaria, pode influenciar a necessidade de mao de obra e automacao,

impactando as despesas de OPEX.

As despesas operacionais do hospital sdo, em grande parte, previsiveis. No
entanto, riscos podem surgir de fatores como a necessidade de substituicdo de
pecas de alto valor, variacbes cambiais e eventos inesperados, como
pandemias. Além disso, as solugbes tecnolégicas e arquitetbnicas
implementadas pela Concessionaria podem impactar as estimativas de

necessidade de pessoal e custos operacionais.

2. Risco de Engenharia

As estimativas consideram a possibilidade de flutuacéo de precos de mercado
na aquisicdo de insumos ao longo da execucao das obras e de equipamentos

eletromédicos nacionais.
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A provavelvariagcao cambial na aquisicao de equipamentos eletromédicos e itens
importados relacionados as obras podera impactar os valores de referéncia,
especialmente devido as incertezas associadas as recentes pressoes e revisdes

nas projecoes do délar.

3. Risco Ambiental

A movimentacao de terra e aimplantacdo da obra podem causar impactos como
geracao de poeira e material particulado, ruidos, trepidacédo do solo, efluentes
sanitarios, residuos soélidos, impermeabilizacdo do solo, além de alteracdes
temporarias da paisagem local e demanda por servigos de infraestrutura urbana

no canteiro de obras.

A supressao de vegetacao pode resultar em impactos como corte de arvores
isoladas, condigcdes propicias a proliferacdo de vetores indesejaveis, e
perturbacdo ou deslocamento forcado da fauna silvestre, especialmente de

aves.

A operacdo do empreendimento pode gerar residuos soélidos (comuns e
perigosos), efluentes sanitarios, alteragcdo da paisagem urbana e favorecer a

proliferacao de pragas.

4. Risco de Financiamento

Para a mensuracao do risco de financiamento, utilizou-se a base de debéntures
12.431/11 da ANBIMA", filtrando especificamente as debéntures indexadas ao
IPCA+. Em seguida, foram coletadas as bases de desembolsos do BNDES para
as linhas BNDES Finem, Debéntures e Project Finance. A fim de assegurar a
comparabilidade, todas as emissdes indexadas ao IPCA+ foram convertidas para
TLP+. Na definicdo de um cendrio base, considerou-se como referéncia a linha
BNDES Finem para Educacao, Saude e Assisténcia Social, com taxa a partir de
TLP + 1,5%. Com as emissdes histdricas consolidadas e o cenario base de
emissao estabelecido, analisou-se o delta de cada emissao em relacéao a taxa
TLP + 1,5%. Esse levantamento foi organizado em categorias e apresentado em
um histograma, identificando a variagcdo e a probabilidade de ocorréncia dos

cenarios Abaixo, Pouco Acima, Moderado e Extremo de risco financeiro.

" A Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) representa instituicbes
financeiras no Brasil, promovendo autorregulagao, melhores praticas e estudos do mercado de capitais.
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FIGURA 6 - HISTOGRAMA (DELTA DAS EMISSOES)
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Fonte: Modelagem Pezco

5. Risco Tecnoldgico

o Tecnologia e Eficiéncia: Solugcoes tecnoldgicas e arquitetdnicas adotadas podem

alterar a necessidade de funcionarios e custos operacionais.

o Atualizacdo e Obsolescéncia: A rapida evolucao tecnoldgica no setor de saude
pode demandar atualizagbes em equipamentos e sistemas para manter o
hospital operando de acordo com os padrboes exigidos. Embora essa
necessidade represente um risco de reinvestimentos e custos adicionais, as
melhorias tecnolégicas tendem a aumentar a eficiéncia operacional, reduzindo
custos no longo prazo e melhorando a qualidade dos servigos prestados.
Portanto, considerou-se um impacto liquido positivo para o tomador de risco,

beneficiando-o.

6. Riscode Nao Conformidade com Prazos e Metas

o Atraso na regularizagdo das licencas das edificagbes existentes: Possivel
materializacdo em funcao das dificuldades da maquina publica em atender
rapidamente obrigacdes materiais em projetos de concessdo e/ou PPP. No
entanto, considerando que a necessidade de regularizagdo das licencgas foi
diagnosticada durante a estruturacdo do projeto, espera-se maior agilidade nos
trabalhos do Poder Publico.

o Atraso na entrega da matricula e disponibilidade do terreno: Remoto, uma vez
que o ajuste da matricula foi identificado previamente no processo de
estruturacao. Adicionalmente, a modelagem atual prevé a entrega da matricula

pelo Poder Concedente ao Investidor como condigdo para assinatura do termo

Pezco Economics
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de transferéncia de bem publico, antecedendo o inicio da contagem do prazo da

concessao.

Atraso na emissdo de licencas pelos 6rgaos competentes: O histérico de
concessoes e PPPs (p.ex. projetos de transmissao de energia elétrica) indicam a
possibilidade de atraso na emissao de licencas e autorizagcdes para construcéo

ou operacao das unidades de salde.

Omissao nas autorizagdes para investimento: A chance de atraso ou omissao
nas autorizagdes de investimento é considerada remota, devido as obrigacdes

contratuais e ao processo estruturado de analise e autorizagao.

Atraso no cumprimento do Cronograma de Investimentos: Entende-se remoto o
risco de atraso no cronograma de investimentos, devido a flexibilidade prevista
dentro do prazo méaximo e as disposicdes de autorizagao por nao objecao tacita.
No entanto, alteragcdes nas premissas contratuais podem modificar essa

probabilidade de impacto.

Atraso na aprovacao dos planos: considerando as obrigagcdes contratuais e o
respectivo processo de analise e autorizacao dos planos (com dindmica de nao
objecao tacita), entende-se remota a chance de atrasos na aprovacao dos
planos. Caso sejam modificadas premissas contratuais, este risco poderatersua

probalidade de impacto alterada.

Omisséao ou atraso na realocacgao de leitos para operacao assistida: entende-se
haver chance possivel de ocorrer alguma omissao ou atraso na realocacao de
leitos para operacao assistida, dado se tratar de momento experimental para
operacao hospitalar. Ndo obstante, o risco é mitigado pelos mecanismos de

planejamento do inicio desta etapa no contrato.

Atraso nas emissdes das ordens de operacao: Achance de atraso naemissao das
ordens de operacao é considerada remota, dada a estrutura contratual € o
processo de andlise e autorizagao. Alteragbes contratuais poderiam afetar essa

probabilidade.

Atraso na alocacao de pacientes para hospital, durante operacao regular: Dada
a complexidade da operagao hospitalar, é possivel que ocorram atrasos na
alocacéo de pacientes, o que poderia impactar a remuneracao do investidor em
um hospital de porta fechada. No entanto, o mecanismo de remuneracgéao, que
considera apenas a disponibilidade de leitos independentemente de sua

ocupacao, ajuda a mitigar esse impacto.
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Atrasos devido a necessidade de ajustes nos projetos durante as obras de
reforma: Ha possibilidade de atrasos causados por ajustes necessarios nos

projetos devido a interferéncias nas instalagdes e na estrutura existentes.

7. Risco Regulatério

Fato do Principe e Fato da Administracao: Dado o longo prazo contratual e sua
incompletude, é natural e provavel que ocorram alteragdes impostas pelo Poder
Publico (contratante ou nao) que afetem as condigbes materiais de execugao dos

servigos, uma pratica comum em outros projetos de PPP.

Alteracao da legislacao tributaria, com excecao de IR: O Brasil estda em um
processo de reforma tributaria, cujos efeitos deverao impactar diversos setores
econdmicos nos préximos anos, incluindo a incidéncia de legislagao tributaria

sobre o projeto.

Caso fortuito ou forca maior: Dada a longa duracdo e incompletude do contrato,
ha possibilidade de ocorrerem eventos fortuitos ou de forgca maior ao longo da

execucao contratual.

Decisobes judiciais (variacdo de insumos e interrupcdo do projeto): Por envolver
servicos publicos de saude, é provavel que surjam decisbes judiciais que
questionem o projeto e/ou alterem condicbées de insumos ou a forma de
prestacdo dos servigos, especialmente devido a frequente judicializacao dos
servicos de saude no Brasil. Esse risco é intensificado pelo longo prazo do

contrato e pela possivel inclusao de servicos de MAT/MED no escopo da PPP.

Cumprimento da legislacao e regulacao aplicavel, inclusive matriz de interface:
O investidor privado devera assegurar conformidade com a legislagao aplicavel,
incluindo as disposicdes na matriz de interface. A probabilidade de impacto por
descumprimento é considerada remota, dado que se trata de uma obrigagao
ordindria no setor de saude, além do papel ativo da Concessiondria na

construcdo conjunta da matriz de interface.

Modificacdo e cumprimento dos indicadores de desempenho: Considerando a
duracdo e a incompletude do contrato, é provavel que os indicadores de
desempenho sejam atualizados ao longo do tempo para aprimorar a organizagao

e a prestacao dos servigos de saude.

Fatores imprevisiveis e fatores previsiveis com consequéncias incalculaveis: em
funcao da duracido do contrato e de sua natureza incompleta, é possivel que

surjam tanto eventos fortuitos quanto situacdes de forgca maior.
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Com as premissas para mensuracdo financeira dos riscos transferidos, sobrecustos de

CAPEX/OPEX e custos licitatdrios definidas conforme discutido nos tdpicos anteriores,

aplicou-se a seguinte formula para o calculo do PSC (Equacéao 2), estimado anualmente
(Figura 7).

EQUAGAO 2 - CALCULO DO PSC

PSC, = CAPEX, X (1+ Sz +L) + OPEX, x (1 + S, + L) + Y (IE)),

n

=1

Em que:

(@)

Valores em MilhGes de Reais

PSC; corresponde ao fluxo representado pelo Public Sector Comparator no
periodo t;

CAPEX; é o investimento em obra estimado na estruturagao da PPP, previsto no
periodo t;

OPEX; sao custos e despesas operacionais estimados na estruturagao da PPP,

previstos no periodo t;
S € 0 sobrecusto de aquisigdes publicas, aplicado sobre o OPEX;

S representa o sobrecusto de projetos de infraestrutura publica, aplicado sobre
o CAPEX;

L é o percentual relativo aos custos do processo licitatorio;

IE; corresponde ao impacto financeiro esperado do risco do risco i, no periodo t.

FIGURA 7 - FLUXO FINANCEIRO DE DESEMBOLSOS DO PSC

443 486
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Ano Concessdo

Fonte: Modelagem Pezco
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11.2.2 CALCULO DO FLUXO DA PPP

Para projetar os desembolsos do Ente publico na execugao do projeto por meio da PPP,

foram considerados os valores previamente calculados da Contraprestagcdo Publica

Maxima e o aporte publico previsto.

Além disso, foi realizado o ajuste de Neutralidade Competitiva, deduzindo-se do valor

da contraprestagao paga pelo Ente publico os valores dos impostos diretos e indiretos

recolhidos pela Concessionaria, conforme calculado na planilha de modelagem

referencial, j& que esses tributos retornam a sociedade. Assim, a féormula final para o

calculo do fluxo de pagamentos da PPP, sob a perspectiva do Poder Concedente, €

representada pela Equacéao 3, cujo resultado esté ilustrado na Figura 8.

EQUAGAO 3 - CALCULO DOS DESEMBOLSOS DA PPP

PPP, = CPM, + MATMED, + A, — It

Em que:

(@)

Valores em Milhdes de Reais

PPP, corresponde aos desembolsos liquidos para pagamento da PPP no periodo
i

CPM; é o valor da Contraprestagao Publica Maxima, paga no periodo t;

MATMED; representa a receita relativa a prestagao de servigos de fornecimento

de materiais e medicamentos pela concessionaria, paga no periodo t;

A; diz respeito ao valor do aporte publico, quando aplicavel, pago a

Concessionaria no periodo t;

I; representa os impostos diretos e indiretos pagos pela Concessionaria.

FIGURA 8 - FLUXO FINANCEIRO DE DESEMBOLSOS DA PPP
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Fonte: Modelagem Pezco
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11.2.3 CALCULO DO VPL DOS FLUXOS DO PSC E PPP

Por fim, apdés determinar os fluxos de ambas as alternativas, calculou-se o Valor
Presente Liquido (VPL), descontando-os pelo Custo Médio Ponderado de Capital
(WACC, na sigla em inglés) do projeto ou pela Taxa Livre de Risco (TLR), conforme

ilustrado nas férmulas a seguir.

EQUAGAO 4 - VPL PUBLIC SECTOR COMPARATOR

PSC,

VPL= Y ——- =
£ (1 + WACO)®

EQUAGAO 5 - VPL PARCERIA PUBLICO-PRIVADA

PPP,

VPL= Y —— =
£ (1 + WACO)®

Em que:

o PPP; corresponde aos desembolsos liquidos para pagamento da PPP no periodo
t;

o PSC; diz respeito ao fluxo representado pelo Public Sector Comparator no
periodo t;

o WACC representa o Custo Médio Ponderado de Capital (WACC, na sigla em

inglés), utilizado como taxa de desconto em ambos os fluxos'?;

o VPL é ovalor presente liquido dos fluxos projetados.

Efetuando os calculos, considerando um WACC real de 11,29%, em conformidade com
a taxa de desconto calculada no plano de negdcios referencial, o VPL dos desembolsos
liquidos pelo Ente publico para viabilizar a PPP foi de aproximadamente R$ 2,636 bilhoes
(dois bilhdes, seiscentos e trinta e seis milhdes, seiscentos e trinta e quatro mil,
duzentos e noventa e nove reais e dois centavos), enquanto o VPL do PSC totalizou R$
3,191 bilhoes (trés bilhdes, cento e noventa e um milhdes, duzentos e sessenta e quatro

mil, seiscentos e cinquenta e oito reais e sessenta e trés centavos). Dessa forma, ao

2 Conforme orientado pelo Manual de Metodologia e Mecanismos para Analise de Value for Money do EPE-MS,
recomenda-se, para conferir maior robustez a analise, que os Valores Presentes Liquidos (VPLs) de cada modalidade
de contratagao sejam calculados utilizando tanto o Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) quanto a Taxa Livre
de Risco (TLR). O Manual ainda recomenda que a mesma taxa de desconto seja aplicada de forma consistente a
ambos, PPP e PSC, garantindo a comparabilidade entre os fluxos.
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optar pela execugdo do projeto via PPP, obtém-se um Value for Money de R$ 554,630
milhdes (quinhentos e cinquenta e quatro milhdes, seiscentos e trinta mil, trezentos e
cinquenta e nove reais e sessenta centavos), o que representa uma economia de cerca
de 17% em relagdo ao método tradicional de licitagdo. No que diz respeito ao OPEX
mensal por leito, o modelo de PPP apresentou uma economia aproximada de 11% em
comparagao com os valores calculados no PSC (R$ 32.953,35 vs. R$ 36.461,63)"3.

O detalhamento dos principais elementos dos calculos esta apresentado na Figura 9.
Note que, para fins didaticos, o Ajuste de Neutralidade Competitiva foi deslocado para

o fluxo do PSC, de modo a evitar elementos negativos no grafico de colunas empilhadas.

FIGURA 9 - VPL DOS PRINCIPAIS ELEMENTOS DO CALCULO (TD: WACC)

Riscos Transferidos, 165,400

Value for Money .
554,630 Aj. Neut. Comp.(+), 319,996

Receita de MATMED,
763,573

Milhares de Reais

Contraprestagao Publica
1,620,697

CAPEX com Sobrecusto e BDI
753,960

PSC

Fonte: Modelagem Pezco

Ao refazer os calculos utilizando a Taxa Livre de Risco (TLR) real de 6,72%"'* como taxa
de desconto de ambos os fluxos, obtém-se, para fins comparativos, um VPL de R$ 4,175
bilhées (quatro bilhdes, cento e setenta e cinco milhdes, oitocentos e vinte mil,
novecentos e dezenove reais e trinta e seis centavos) referente aos desembolsos do
Governo no modelo PPP, em contraste com R$ 4,767 bilhdes (Quatro bilhoes,

setecentos e sessenta e sete milhdes, seiscentos e vinte e quatro mil, seiscentos e

8 Valores incluem os gastos com MATMED.

4 Fonte: Focus - Relatdrio de Mercado (29/11/2024). TLR Real: Taxa Selic ajustada pela inflagéo projetada.
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setenta e um reais e oitenta e sete centavos) no PSC. Essa diferenca resulta em um
Value for Money de R$ 591,804 milhdes (quinhentos e noventa e um milhdes, oitocentos
e trés mil, setecentos e cinquenta e dois reais e cinquenta e um centavos.), equivalente

auma economia de 14% em relacdo ao modelo tradicional.

FIGURA 10 - VPL DOS PRINCIPAIS ELEMENTOS DO CALCULO (TD: TLR)

Value for Money Riscos Transferidos, 247,868
591,804 Aj. Neut. Comp.(+), 515,080

_ o0 do Processo atorio, 14

Receita de MATMED,
1,264,886

Milhares de Reais

Contraprestagao Publica
2,618,152

CAPEX com Sobrecusto e BDI

890,271

PSC

Fonte: Modelagem Pezco

IIl. OBSERVAGOES FINAIS E CONCLUSOES

Os resultados de ambas analises, qualitativa e quantitativa, demonstram a
superioridade do modelo de Parceria Publico-Privada (PPP) em relagdo ao modelo
tradicional de licitagédo publica. Na avaliagao qualitativa, a PPP apresentou vantagens
significativas em critérios como transferéncia de riscos, qualidade dos servicos,
cumprimento de prazos e eficiéncia administrativa, obtendo uma nota ponderada de
4,12 em uma escala de 5,00. Esses indicadores evidenciam a capacidade do modelo de

PPP em gerar beneficios adicionais para o ente publico e a sociedade.

A analise quantitativa, por sua vez, apontou que o Valor Presente Liquido (VPL) dos
custos da PPP é inferior ao do modelo tradicional, resultando em um Value for Money de
554,630 milhdées (quinhentos e cinquenta e quatro milhdes, seiscentos e trinta mil,
trezentos e cinquenta e nove reais e sessenta centavos), considerando uma taxa de

desconto igual ao WACC, o que representa uma economia de 17%. Esse resultado
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reforca a vantagem financeira do modelo de PPP, aliado a uma maior eficiéncia
operacional e capacidade de otimizar recursos. Adicionalmente, ao utilizar a Taxa Livre
de Risco (TLR) como taxa de desconto dos fluxos, a andlise também confirmou a
superioridade econdmica do modelo de PPP, reforcando sua viabilidade financeira

frente ao método tradicional.

Por fim, o Manual de Metodologia e Mecanismos para Anéalise de Value for Money do EPE-
MS recomenda, para fins de comparabilidade entre diferentes projetos de PPPs e
concessdes, a atribuicdo de uma nota final ao projeto, consolidando os resultados das
analises qualitativa e quantitativa (Equacoes 6 e 7). Essa abordagem permite nao
apenas avaliar o desempenho individual do projeto em estudo, mas também situa-lo no
contexto de outros empreendimentos, fornecendo um indicador objetivo e padronizado
que pode orientar decisdes e aprimorar a eficiéncia nos estudos futuros conduzidos
pelo Estado.

EQUAGAO 6 - CALCULO DA NOTA QUANTITATIVA

Nquant = Max(Min(2 X (VFM projeto + VPL CSP) + Nequiv; Nmax); Nmin)

Em que:
Nquant: nota do projeto referente a analise quantitativa;

Max: férmula que apresenta o maior valor de um determinado intervalo

numeérico;

Min: féormula que apresenta o menor valor de um determinado intervalo

numeérico;

VFM projeto: valor resultante da analise quantitativa do projeto;

VPL CSP: valor presente liquido do fluxo de caixa da alternativa CSP;
Nequiv: constante igual a 3, que representa o VFM projeto igual a zero;

Nmax: constante igual a 5, que representa o maior valor que a Nquant podera

atingir;

Nmin: constante igual a 1, que representa o menor valor que a Nquant podera

atingir.

EQUAGAO 7 - CALCULO DA NOTA FINAL DO PROJETO

NF = X% X Nquant + (1 — X%) X Nquali
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Em que:
NF: nota final do projeto;

X%: peso, em percentual, que devera ser atribuido a analise quantitativa
conforme definido pelo comité consultivo;

Nquant: nota do projeto referente a analise quantitativa;

Ngquali: nota do projeto referente a analise qualitativa.

Aplicando a Equacéao 6, considerando os valores obtidos para uma taxa de desconto
igual ao WACC, foi calculada a nota quantitativa (Nquant), que resultou em 3,39. Em
seguida, substituindo as notas das analises qualitativa e quantitativa na Equacgao 7, e
atribuindo pesos iguais a ambas as dimensoes, obtém-se uma nota final do projeto

(NF) - para fins comparativos com projetos futuros do Estado -, de 3,75.
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