PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DO RIO DE JANEIRO

DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

MONOGRAFIA DE FINAL DE CURSO

As PPPs a luz da Teoria do Agente-Principal: um caso brasileiro

Cecilia de Lima Pessanha
Matricula 0711351

Marina Figueira de Mello

Orientadora

Rio de Janeiro

Novembro/2010



PONTIFICIA UNIVERSIDADE CATOLICA DO RIO DE JANEIRO

DEPARTAMENTO DE ECONOMIA

MONOGRAFIA DE FINAL DE CURSO

As PPPs a luz da Teoria do Agente-Principal: um caso brasileiro

Cecilia de Lima Pessanha
Matricula 0711351

Marina Figueira de Mello

Orientadora

“Declaro que o presente trabalho é de minha autoria e que ndo recorri para realiza-lo a nenhuma

forma de ajuda externa, exceto quando autorizado pelo professor tutor.”




‘““As opinioes expressas neste trabalho sao de responsabilidade tnica e

exclusiva do autor”



ABSTRACT

Como mecanismo de alavancagem de investimentos privados em infraestrutura no Brasil, o
governo federal criou em 2004 o marco legal para a estruturacdo de concessdes sob o
modelo de Parcerias Publico-Privadas (PPPs). Contudo, como em qualquer ocasido na qual
a operagao de um ativo publico é transferida para o setor privado, é preciso estar atento
para os diferentes problemas de assimetria de informacdo que surgem entre o governo € a
concessiondria. O problema do Agente-Principal se torna uma constante neste tipo de
projeto. Afim de melhor entender esta questdo no ambito brasileiro, analisaremos alguns
aspectos que constam no Edital e contrato de uma PPP estruturada em 2009, o Hospital do
Suburbio, localizado no Nordeste do Brasil.

As a mechanism of leveraging private investment in infrastructure in the country, Brazilian
federal government created, in 2004, a legal framework for the structuring of concessions
under the Public-Private Partnership (PPP) model. Nevertheless, just like in every other
occasion where the operation of a public asset is transferred to the private sector, it is
important to consider the different the consequences of the information asymmetry that
arise between the government and the private sector: the Principal-Agent problem is an
inherent issue on this type of project. In order to better understand this matter on a
Brazilian context, we shall analyze a few instruments used on the bidding Terms of
Reference and Contract of a PPP structured in 2009, the Subiirbio hospital, located on the
northeast region of Brazil.

PALAVRAS-CHAVE: PPP, Parceria Publico-Privada, Teoria do Agente-Principal
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Introducao

“O Brasil € o pais do futuro”. Apds mais de meio século se perguntando quando
este futuro se transformaria em presente, cada vez mais indicios levam a crer que o Brasil
tem crescido mais rdpido do que os paises desenvolvidos, e de forma mais sustentdvel do
que aqueles em desenvolvimento — ou seja, que talvez estejamos no caminho certo. O pais
obteve desempenho notdvel durante a crise financeira, com rdpida recuperacdo de seu
produto. No campo politico, um presidente popular que, contrariando as expectativas em
2002, manteve o Brasil aberto ao resto do mundo e consolidou a estabilidade politica do
pais. Os Investimentos Estrangeiros Diretos (IED), investimentos em empresas brasileiras
realizados por agentes estrangeiros que detém pelo menos 10% de suas acdes ordindrias’,
tém crescido fortemente. Com a forte demanda por investimentos no Brasil, bem como uma
menor percep¢ao de risco trazida pelo pais, entre outros motivos, o Real tem se mantido
apreciado. Em suma, o pafs estd experimentando um crescimento € uma visibilidade
inéditos, o que tende a aumentar com os preparativos para a Copa do Mundo, em 2014, e os
Jogos Olimpicos, em 2016, os dois eventos que serdo sediados no pais nos préximos anos.

Contudo, o Brasil ainda estd longe de obter o status de pais desenvolvido: dentre
141 paises analisados pela ONU, ocupa o 132° lugar na lista de igualdade de renda, medida
pelo indice de Gini (pontuando 55, sendo zero o pais com maior igualdade e 100 o mais
desigual, em termos de renda)ii. O Sistema Unico de Saiide, apesar de considerado uma
iniciativa notdvel para os especialistas estrangeiros, apresenta enormes falhas nos servigos
prestados aos pacientes: infraestrutura precdria, demora no atendimento, leitos
insuficientes, e alto indice de mortalidade da populacdo, muitas vezes por doengas que
poderiam ter sido evitadas em sua origem, com saneamento basico nas residéncias e acesso
a programas preventivos de saide, por exemplo. Na educagdo, o acesso a escola primadria é
praticamente universal (em torno de 97%)™, mas a qualidade do ensino segue estando
muito abaixo do nivel desejado. A distor¢cdo idade-série ainda € impressionante, € o
analfabetismo estd longe de ser erradicado.

Os investidores estrangeiros tém se deparado com cada vez mais gargalos, que sem

ddvida limitam um crescimento mais acelerado da economia brasileira. A escassez de



profissionais qualificados, a burocracia e desconfianca encontradas no setor publico, e, em
particular, o déficit considerdvel de investimento em setores estratégicos, sdo graves
entraves ao desenvolvimento do Brasil e a sua imagem de poténcia econdmica. Nao por
acaso, o pais ¢ mal posicionado no ranking dos melhores paises para se abrir novos
negocios, o Doing Business Report: entre 183 economias, ocupa o 129° lugar (sendo a
primeira posi¢ao ocupada pelo pais que apresenta maior facilidade em se abrir um negdcio,
e a ultima ocupada por aquele que mais apresenta entraves). O relatério, publicado pelo
Banco Mundial, leva em conta aspectos como a incidéncia de impostos, o tempo levado
para se abrir ou fechar um negocio, o acesso a crédito, a prote¢do aos investidores, entre
outros"”.

O Global Competitiveness Report 2010-2011, elaborado pelo World Economic
Forum, ranqueia o Brasil em 84° lugar, de um total de 139 paises, em termos de qualidade
geral da infraestrutura, abaixo de paises como China (72), Chile (24), e México (79). O
mau posicionamento do Brasil reflete os diferentes gargalos que t&ém funcionado como
obstaculos ao investimento no pais, e conseqiientemente a seu crescimento.

Estudos da ABDIB, Associacdo Brasileira de Infraestrutura e Industrias de Base,
mostram uma clara necessidade de maiores investimentos em infraestrutura no Brasil'. Este
déficit ndo so6 reflete a caréncia de projetos neste setor, mas também, o que é mais grave,
inibe o desenvolvimento de outros setores, que t€ém na infraestrutura uma condi¢do sine qua

non para sua propria evolucao.



Tabela 1 - Necessidade Anual de Investimentos em Infraestrutura

ABDIB - Investimento efetivo vs. Investimento necessario em
infraestrutura (Bilhoes de R$ de 2009)
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Fonte: ABDIB, 2010
O Governo Federal tem demonstrado esforcos significativos com o objetivo de
contribuir para o fim destes gargalos, em particular no setor de infraestrutura. Lancou o
Programa de Aceleragdo do Crescimento, o PAC, em 2007, e a sua continuagdo, o PAC2,
no inicio de 2010, e, de acordo com os relatérios dos PAC 1 e 2, divulgados pelo Governo,
estima-se que os dois programas gerem um investimento de R$ 2,26 trilhdes entre 2007 e
2014". Entre 2010 e 2013, mapeamento do BNDES mostra que ao menos R$ 310 bilhdes
serdo investidos no setor de infraestrutura (nas areas de energia elétrica, telecomunicacoes,
saneamento, ferrovias, transportes ferrovidrios e portos), de acordo com o Visdo do
Desenvolvimento, divulgado pelo Banco em maio de 2010"%, Em 2009, nas trés esferas de
governo, 141 projetos foram co-financiados por Organismos Multilaterais e Bilaterais de
Crédito (BID, Banco Mundial, entre outros), totalizando US$ 17,9 bilhdes em
investimentos no Brasil, de acordo com a Controladoria Geral da Unido"t, Assim, o setor
publico vem disponibilizando um fluxo de capital considerdvel no pais, o que deve
contribuir para uma diminuicao do déficit de infraestrutura no Brasil nos proximos anos.
Em suma, vemos que ndo faltam recursos publicos para investir no setor de

infraestrutura no Brasil. Contudo, a participagdo do setor privado permanece timida (ainda

que crescente), e aumentd-la constitui um desafio que, para ser superado, necessitard de



incentivos dos governos em suas trés esferas. Neste ambito, as Parcerias Pablico-Privadas

(PPPs) aparecem como um aliado na reduc¢@o do déficit de infraestrutura no Brasil.



I. PPPs - Panorama Geral

Como mecanismo de alavancagem de investimentos privados em infraestrutura no
Brasil, criou-se o modelo de Parcerias Publico-Privadas (PPPs), concessoes feitas pelos
governos a empresas privadas para investir, manter ¢ operar (o escopo especifico do
contrato pode variar) projetos de infraestrutura. Esta modalidade de concessdo se originou
no Reino Unido, na década de 1990, e desde entdo tem sido utilizada com bastante €xito em
diversos paises (dentre os quais Australia, Portugal, EUA, Chile, México e Africa do Sul).
O Fundo Monetério Internacional destaca trés caracteristicas da estruturacdo deste tipo de
projeto: (i) a €nfase na provisdo dos servi¢os a populacdo e no investimento necessario para
a operacao do servigo; (ii) a transferéncia de riscos do governo para o setor privado; e (iii) o
fato de os contratos de concessdo serem focados nos resultados (output based), € nao nos
insumos utilizados para o investimento e a operacdo dos servicos prestados pelo privado™.

No Brasil, a primeira etapa do processo de implementacdo das PPPs consistiu na
criacdo de um marco legal: a lei 11.079, de dezembro de 2004, que institui o Programa de
Parcerias Publico-Privadas, estabelecendo as diretrizes gerais para os processos de licitacao
de projetos sob esse modelo de contratacdo. A lei também limita o espectro de concessdes
que se enquadram no modelo de PPPs: fala-se em concessdes patrocinadas (“concessdo de
servigos publicos ou de obras publicas de que trata a Lei no 8.987, de 13 de fevereiro de
1995, quando envolver, adicionalmente a tarifa cobrada dos usudrios contraprestaciao
pecunidria do parceiro publico ao parceiro privado) ou administrativas (‘“‘contrato de
prestacdo de servicos de que a Administracdo Publica seja a usudria direta ou indireta,
ainda que envolva execug¢do de obra ou fornecimento e instalagdo de bens”)*. Em resumo,
para que uma concessao se insira no arcabouco legal das PPPs no Brasil, ela devera
envolver um subsidio parcial ou integral (ou a garantia dele, caso o governo esteja apenas
assumindo alguns riscos do projeto).

A defini¢do formal de Parcerias Publico-Privadas varia consideravelmente entre os
diferentes paises que as utilizam. O subsidio envolvido no caso brasileiro nao
necessariamente se aplica no caso britanico, por exemplo, e 14 concessdes comuns e

privatizacdes também sao consideradas PPPs. Por isso, ao tratar deste assunto, € preciso ter



em mente as diferentes conotagdes que o termo pode assumir, de acordo com os arcabougos
institucionais utilizados em cada pais. Neste trabalho, nos referiremos a defini¢ao brasileira.

Para o Governo, as Parcerias Publico-Privadas trazem diversas vantagens em
relagcdo as concessoes comuns. Ressaltaremos aqui a os ganhos de escala e de qualidade nos
servigos prestados, a transferéncia dos riscos para o setor privado, e a possibilidade de se
amortizar os gastos do governo ao longo dos anos (além das implicagdes desta ultima
caracteristica).

Primeiramente, é importante ressaltar as vantagens ja comprovadas em concessoes —
ndo sé as parcerias publico-privadas, como também as concessdes comuns — para 0S
consumidores finais, ou seja, os usudrios dos servicos prestados. No mundo todo, a
tendéncia de transferir ao setor privado servicos que devem ser providos a toda a populacdo
tem se consolidado, e se mostrado extremamente bem-sucedida. Uma das justificativas para
esta transferéncia € o fato de que a empresa privada que deverd assumir o investimento,
manutencdo e operagdo de determinado projeto possui experiéncia no setor, ja tendo se
envolvido em projetos similares anteriormente. A vantagem disto sdo os ganhos de escala
que podem surgir para uma empresa que opere varios projetos similares: a concessiondria
muito provavelmente possui contratos de fornecimento a precos mais baixos, por conta da
alta quantidade demandada dos insumos.

Além disso, entende-se que as firmas possuam uma curva de aprendizagem, e que
por isso sua operagdo possa ser mais eficiente do que aquela do setor publico, que ndo
necessariamente possui o know-how ja adquirido pelas concessiondrias. Uma operagcao mais
eficiente, aliada ao habito de lidar com clientes pagantes (e por isso espera-se que mais
exigentes), levam a um melhor padrio de qualidade nos servicos prestados, o que ¢é
benéfico para os consumidores finais dos projetos. Assim, a literatura fala em se obter value
for money, ou seja, em se obter melhores resultados para um mesmo valor despendido,
maximizando a utilidade derivada de determinado gasto para a populacdo. No Brasil,
pesquisa recente da CNT — Confederacdo Nacional do Transporte — mostra que rodovias
concedidas sdo melhor avaliadas por seus usudrios do que aquelas geridas pelo setor

publico™:



Tabela 2 - Avaliacao das rodovias brasileiras: publicas vs. concedidas

Avaliacao da Extensao Publica Avaliacao da Extensao Concessionada
(percentual do total de KMs sob administracao publica) (percentual do total de KMs sob concessao)
1% . 0%
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Fonte: Confederacdo Nacional do Transporte, Pesquisa CNT de Rodovias 2010.

A boa avaliac@o das rodovias concedidas relativamente aquelas administradas pelo
poder publico ilustra a tese de que companhias privadas podem ser capazes de prover
servicos de melhor qualidade do que administra¢des estatais. Contudo, cabe advertir que de
ndo podemos utilizar este exemplo especifico como uma avaliagdo geral das concessdes em
diversos setores; este apenas corrobora a ideia que a transferéncia dos servigos para o setor
privado pode trazer também a vantagem de prové-los com melhor qualidade.

Outra vantagem que pode ser observada no caso das PPPs (e que nao
necessariamente se aplica as concessdoes comuns) € a reparticdo da matriz de riscos do
projeto. Globalmente, identificam-se cinco categorias de riscos que serdo repartidos entre o
governo e a concessiondria™: os de construgdo (atrasos no projeto, aumento dos custos de
construgdo, etc); financeiro (relacionado a flutuagdes macroecondmicas, como riscos
cambiais, flutuacdes nas taxas de juros, entre outros); risco de desempenho (associado a
disponibilidade dos ativos, continuidade dos servigos prestados, etc); demanda (como ela
evoluird no tempo), e o risco de valor residual (relacionado ao futuro pre¢o de mercado do
ativo operado).

Serdo repassados ao privado todos aqueles com os quais ele pode arcar (e arcaria no
caso de um projeto puramente privado), um incentivo que a concessiondria terd em executar
os investimentos e fazer a manuten¢ao de forma eficiente. Assim, exceto nos casos sobre 0s
quais ele ndo possui controle algum (como os previstos em lei — “caso fortuito, forca maior,

fato do principe e dlea econOmica extraordindria” -, mas também riscos de demanda, por



exemplo), serd ele que assumird todos os riscos e custos associados ao investimento e a
operacao do projeto. Esta transferéncia de riscos representa mais uma vantagem para o
governo, ja que o desobriga a assumir responsabilidades e custos antes atribuidos a ele.
Contudo, ainda competird ao setor publico arcar com os riscos que ndo poderiam ser
assumidos pelas concessiondrias, ponto fundamental para o setor privado.

Sob a modalidade de PPPs as contraprestacbes do governo sao pagas
periodicamente, e o contrato € focado nos resultados dos servigos providos pelo privado, o
que representa uma vantagem considerdvel para o setor publico: ao contratar servigos ao
invés de comprar ativos, o governo estd se isentando da obrigacdo de incluir os ativos
operados em seus balancos patrimoniais™". Ademais, este modelo também permite que os
gastos publicos sejam diferidos: se, em uma obra publica comum, o setor publico deverd
executar todo o investimento de uma s6 vez, em uma PPP o governo ird amortizando o
valor investido ao longo do tempo, remunerando o parceiro privado em parcelas periddicas
pagas ao longo do periodo de concessdo. Esta caracteristica das PPPs frente as concessoes
comuns representa uma importante vantagem para governos com or¢amentos apertados, ja
que permite realizar investimentos maiores do que suas restricdes orcamentdrias anuais (0s
desembolsos anuais sdo menores e 0 balanco patrimonial ndo infla com a contratacido de
Novos Servicos).

Contudo, a possibilidade de amortizacdo dos gastos nem sempre € positiva, pois
pode ser utilizada como um instrumento que permite aos governos extrapolarem seus
or¢camentos futuros, colocando em apuros os governantes dos anos seguintes que deverao
arcar com o or¢camento comprometido em outros mandatos para a remuneracdo das
concessiondrias ja em operacdo, sem necessariamente possuir uma receita compativel com
estes gastos.

Justamente para evitar que as PPPs funcionem como um “cartdo de crédito” dos
estados, que permitam a ele comprometer gastos maiores do que as receitas futuras, a Lei
11.079 prevé que “A Unido somente poderd contratar parceria publico-privada quando a
soma das despesas de cardter continuado derivadas do conjunto das parcerias ja contratadas
nao tiver excedido, no ano anterior, a 1% (um por cento) da receita corrente liquida do
exercicio, e as despesas anuais dos contratos vigentes, nos 10 (dez) anos subseqiientes, nao

excedam a 1% (um por cento) da receita corrente liquida projetada para os respectivos



exercicios” (LEI 11.079/2004, CAP VI, Art. 22), seguindo a diretriz de responsabilidade
fiscal na celebragdo e execucao das parcerias, também prevista em lei. Posteriormente, este
limite foi alterado para 3% da Receita Corrente Liquida (RCL), o que garantiu algum
folego aos estados pioneiros na iniciativa de PPPs. Contudo, apesar da necessidade de um
limite a utilizacdo de PPPs como modalidade de contratacdo ser inquestiondvel, muitos
argumentam que atreld-lo a RCL, e ao percentual de 3%, constitui um mecanismo de
controle inadequado. De fato, ainda que a responsabilidade fiscal dos governos deva ser
levada em conta, alguns estados e municipios (como a Bahia, Minas Gerais e¢ Belo
Horizonte) ja se veem estrangulados por esta restricdo, e afirmam que este percentual
permanece demasiado limitante. Um dos motivos para isto é que, como previsto, as PPPs
vém sendo utilizadas em projetos de infraestrutura, e portanto apresentam custos de
investimento e operacionais consideravelmente superiores a projetos de outros setores. Os
detratores desta limitagdo afirmam também que € preciso criar uma padronizacdo deste
célculo, pondo fim a interpretagdes diferentes da lei - o que pode ser negativo tanto por
causa daqueles que ndo levam em conta a responsabilidade fiscal (e conseguem “contornar”
esta imposi¢do) quanto para aqueles que estdo de fato procurando realizar projetos que
visem o interesse publico.

A limitacdo da utilizacdo das PPPs atrelada aos 3% da RCL das esferas
governamentais € uma discussdo acalorada e bastante interessante, porém excede o escopo
pretendido deste trabalho. Por isso, nos limitaremos a apenas enunciar, como fizemos

acima, as linhas gerais de argumentacao a favor e contra desta discussao.

Além de apresentar vantagens para os governos, a modalidade de Parceria Publico-
Privada é também atrativa para o setor privado, ja que viabiliza projetos que, sem o suporte

governamental, ndo poderiam ser levados a frente.

Para a concessiondria, a atratividade das PPPs reside no fato de que o governo
assume riscos ou fornece subsidios sem os quais o projeto se tornaria insustentdvel.
Podemos usar o exemplo de uma rodovia: apds alguns estudos, imaginemos que foi
identificada a necessidade de construcdo de uma rodovia que ligue as cidades A e B,

essencial para o comércio entre as duas regides. Contudo, apesar da demanda existir, ela
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ndo € suficientemente grande para que uma eventual concessiondria possa cobrar tarifas
pelas quais os motoristas estariam dispostos a pagar. Com a PPP, o governo subsidiaria o
valor cobrado a populacdo, o que tornaria o preco do pedagio aceitavel pelo publico, e em
troca a concessiondria seria responsdvel por, por exemplo, manter e operar a rodovia (como
ja precisamos anteriormente, o escopo dos servigos prestados pode variar, mas envolve
tanto componentes de investimento quanto de operacdo e manuten¢do). Nesse caso, ganha-
se eficiéncia nos termos de Pareto: tanto a concessiondria quanto as populacdes de A e B
estardo em uma situacao melhor. O governo, por sua vez, estard a priori garantindo que os
servicos providos serdo melhores do que se contratasse uma empresa para construir a
rodovia, e anos depois tivesse que contratar outra companhia para “manté-la” (ou
reconstrui-la), j4 em péssimo estado de conservacao.

Outra possibilidade, ainda usando o exemplo da rodovia, é que haja algum tipo de
incerteza quanto 2 demanda da populacdo. E possivel que, inicialmente, o projeto seja
vidvel mesmo sem o subsidio governamental, mas que nio seja possivel prever a demanda
pela rodovia a médio ou longo prazo. Nesse caso, o estado poderd simplesmente garantir a
demanda: caso ela se mantenha inferior a um volume de trafego X (estipulado no Edital da
concessao) de veiculos, o governo se compromete a complementar as receitas equivalentes
a este trafego minimo. Note-se que aqui a diferenca € que nio hd a intengdo de se realizar
um pagamento periddico da contraprestacdo: ela ocorrerd apenas em situacdes atipicas, ao
contrdrio da hipdtese que descrevemos no pardgrafo acima. Contudo, os dois casos
caracterizam “concessdes patrocinadas”, ou seja, casos nos quais o subsidio do governo nao
¢ a unica fonte de receita do parceiro privado.

Ja as concessOes administrativas se aplicam a projetos nos quais os consumidores
finais ndo incorrerdo em nenhum custo direto ao utilizarem os servigos prestados. E o caso
de PPPs em hospitais, onde os pacientes do Sistema Unico de Sadde (SUS) terdo acesso
gratuito aos servigcos de saude prestados. Aqui, o governo ird remunerar o parceiro privado
integralmente, e de forma periddica. A contraprestacdo médxima a ser paga serd definida
ainda no edital de licitacdo do hospital, e ajustada por um leildo, no caso de haver mais de
um licitante qualificado para assumir a concessdo. Este tipo de concessdo é criado para

todos os setores nos quais nao ha meios de se cobrar tarifas dos consumidores diretos:
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prisdes, escolas publicas, etc. Assim, o pagamento é realizado por toda a sociedade, via

arrecadacdo de impostos.

Vemos assim que esta modalidade apresenta vantagens tanto para o setor privado
quanto para o setor publico, e por isso, na época de sua aprovagao, a Lei das PPPs era vista
com grande entusiasmo, como uma forma de por fim a alguns gargalos de infraestrutura no
Brasil e de viabilizar projetos de baixa rentabilidade, porém essenciais ao desenvolvimento

do pais.

Contudo, mais de cinco anos depois, as PPPs se mostraram um instrumento pouco
utilizado pelas trés esferas governamentais: o governo federal até hoje assinou apenas um
contrato de PPP (a Cidade Administrativa), salvo algumas excecoes (em particular o Estado
de Minas Gerais, juntamente com o municipio de Belo Horizonte) as participacdes estadual
e municipal ainda sdo timidas em relacdo a outros paises, e muitas vezes frutos de
Procedimentos de Manifestacdo de Interesse (PMI), o que sinaliza as dificuldades que o
setor publico pode encontrar na estruturacao de projetos sob esse modelo por conta propria.

Ademais, para garantir o sucesso de PPPs apds a assinatura dos contratos, é
necessario um corpo técnico qualificado no setor publico, familiarizado com as melhores
praticas de estruturacdo, e capaz de criar os incentivos regulatérios corretos as
concessiondrias, alinhando os interesses dos setores publico e privado. A experiéncia
internacional pode servir de exemplo para o Brasil, tanto para projetos e setores bem
sucedidos sob o modelo de PPP, quanto para aqueles que nao foram levados a frente. A
Inglaterra, berco das primeiras PPPs no mundo, constitui um repositorio importante de
projetos maduros e em diversos setores, € por isso pode ser util aos policymakers que t€m a
intencdo de executar este tipo de parceria.

Assim, percebe-se que as PPPs constituem uma importante ferramenta para o
desenvolvimento de projetos no setor de infraestrutura no pais. Contudo, nem todos os
projetos devem ser estruturados sob este modelo de concessdo, e sua propria estruturacio
precisa ser feita de forma a alinhar os incentivos entre o publico e o privado para que o
resultado do projeto seja positivo para a populagdo. Uma das principais questdes a serem

consideradas € justamente a potencial distorcdo que a transferéncia da operagdo para o
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parceiro privado pode causar, em termos de qualidade dos servicos e cobertura do
atendimento aos consumidores finais. Ao optar por estruturar uma PPP, o policymaker
deveré criar diversos mecanismos que assegurem a maximizagdo de utilidade da populagao,
beneficidria final dos servicos. Para isso, serd necessario atenuar a assimetria de informacao
existente entre o poder publico e a concessiondria, o que passa pela compreensdo do

problema do Agente-Principal, conforme abordaremos abaixo.
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II. As PPPs a luz da Teoria do Agente-Principal
A. O problema do Agente-Principal

Ao estruturar uma Parceria Publico-Privada, o governo pretende combinar a sua
funcdo de corrigir as falhas de mercado da economia com a eficiéncia na provisdo de
servicos que € esperada no setor privado. Contudo, dado que o privado estard operando
determinada estrutura em nome do setor publico, nos deparamos com um caso tipico da
Teoria do Agente-Principal.

Antes de analisarmos mais a fundo este assunto, precisamos nos ater a algumas
diferencas fundamentais entre empresas de propriedade privada e aquelas publicas. No
primeiro caso, o Principal em questdo sdo os seus acionistas, ie, um individuo ou um grupo
deles que possui a empresa, e que precisa de um Agente (os funciondrios da empresa, em
particular os de nivel gerencial) que execute acdes visando a maximizagdo de sua utilidade.
No caso de empresas publicas, o proprietdrio é o governo, que ja constitui, em si, um
Agente, representando a populagdo como um todo. Assim, considerando uma estatal,
estamos falando em um “problema de trés camadas”: os gerentes atuam como agentes do
governo, que por sua vez ¢ um agente da populacdo. No caso de uma PPP, a origem do
problema segue a mesma: a concessiondria atua como um agente do governo, que por sua
vez devera representar os interesses da populacao.

Além disso, argumenta-se que o tipo de propriedade levard a conseqiiéncias
diferentes na missdo e na estratégia da empresa: supondo que os acionistas da firma privada
visem a maximizacdo do seu lucro, eles desejardo que seus agentes minimizem suas
margens de custo, o que contribui para uma eficiéncia interna da empresa (ou seja, a
estratégia serd a de produzir seus bens ou servicos da forma mais eficiente possivel,
evitando gastos desnecessarios ou desperdicios). Por outro lado, as empresas pertencentes
ao governo normalmente possuem outra finalidade. Dado que o governo estd atuando como
agente do povo, este objetivo corresponderda em geral a maximizar o bem-estar da
populacdo como um todo. Assim, nesse caso é preciso levar em conta a eficiéncia alocativa
da economia, ao contrario das empresas privadas, que via de regra nio levam este aspecto

em consideragdo. Por conta da diferenca de focos, argumenta-se que ao se privatizar uma
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companhia ou estruturar uma concessdo, o governo estaria favorecendo sua eficiéncia
interna em detrimento da alocativa, o que é prejudicial a populagio. E justamente por isso
que o esquema de incentivos que serd criado € de extrema importancia: ao ser privatizada,
os acionistas da firma passam a ser os Agentes do governo, que por sua vez atua como
Agente da populagdo. Se o governo, enquanto Principal dos acionistas da firma privatizada,
desenhar um esquema de incentivos que priorize o bem-estar da populacdo, entdo a
eficiéncia alocativa ndo serd deixada de lado, e o processo terd sido bem-sucedido.
Voltaremos a esta questdo posteriormente, mas por enquanto cabe entender melhor a Teoria
do Agente-Principal que guiard nossa andlise.

Podemos descrever o seguinte problema: o Principal deverd criar incentivos para
um Agente (os funciondrios, e em particular a geréncia da firma) que toma decisdes em seu
nome, de forma a maximizar os objetivos do Principal. As dificuldades de estabelecer este
esquema surgem de dois fatores principais: (i) os objetivos e interesses do Agente e do
Principal s@o tipicamente divergentes, e (ii) a existéncia de assimetrias de informagao que
dificultam o monitoramento das atividades do Agente. A questdo a ser tratada pelo
Principal € a seguinte: Qual o esquema de incentivos 6timo a ser estabelecido que garanta o
alinhamento de interesses do Agente?

O problema possui a seguinte estrutura™’: seja @ a acdo do agente (por exemplo, 0
nivel de esforco empenhado no gerenciamento dos negécios), e 6 o estado da natureza (que
pode ou ndo ser observédvel pelo Agente e pelo Principal, e que pode ser favordvel ou
desfavordvel). A sua atitude dependera de diversos fatores, e sua funcdo utilidade
considerard particularmente os niveis de esfor¢co e de renda, sujeitos a trés principais
restricdes: os acionistas da firma; investidores externos que podem estar interessados em
alterar acordos contratuais j4 existentes na empresa; € os seus credores.

Por conta da assimetria de informagdo, o Principal ndo consegue observar a,
apenas a fun¢do de reacdo do Agente, x(a,0). O problema do Principal serd, portanto,
maximizar uma funcio reacdo do tipo y(x), o que nada mais € do que o esquema de
incentivos criado para o Agente. Para isso, o primeiro deverd levar em consideragcdo que (i)
o Agente sempre tentard agir em interesse proprio e (ii) o esquema de incentivos devera ser

atrativo o suficiente para garantir o comprometimento inicial do Agente com o projeto do
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Principal. Cabe observar que a abordagem devera ser “customizada” de acordo com o tipo
de propriedade e o setor ao qual pertence a empresa, entre outros fatores.

Partindo do pressuposto de que os custos associados a provisdo de servicos de boa
qualidade sdo mais altos do que aqueles associados a uma qualidade inferior, entende-se
que uma empresa que pretende maximizar seu lucro terd incentivos em diminuir suas
margens de custos, muitas vezes em detrimento da qualidade dos servigos finais prestados.
Assim, hd muitas vezes um trade-off entre a qualidade dos servigos prestados a populacio
(o que se traduz eventualmente em efici€ncia alocativa na economia) e uma gestdo eficiente
por parte das concessiondrias, que se refletiria em uma eficiéncia interna. Contudo, o
Principal observa apenas o resultado dos servigos fornecidos, e ndo a estrutura operacional
da empresa. Grande parte dos problemas encontrados pelo Principal na operagdao do Agente
serd derivada justamente desta assimetria de informacao.

Vemos, portanto, que a distancia entre a geréncia da firma (Agentes) e seus
proprietarios/acionistas (Principal) leva a problemas de alinhamento de interesses das duas
partes, que devem ser sanados por meio de um esquema 6timo de incentivos a ser criado
pelo Principal. Abordaremos agora diversos fatores na estruturacdo das PPPs que podem
apresentar problemas em relagdo aos incentivos criados para o Agente (no caso, o Parceiro
Privado). Destacaremos aqui alguns dos principais “pontos de friccdo” entre os dois, e

quais os possiveis mitigantes destes problemas.

B. Como alinhar incentivos? Alguns mitigantes da Assimetria de Informacao

1. Remuneraciao baseada nos resultados (output based)

Pelo fato de na maioria dos casos as autoridades estarem lidando com empresas
fechadas, ndo listadas em Bolsa de Valores, dificilmente elas terdo acesso a dados que sdo
cruciais para a compreensao do sistema produtivo da empresa, de sua estrutura de custos,
etc. Este problema de Assimetria de Informacdo é observavel em diversos setores,
particularmente nos de infraestrutura (na maioria dos casos monopdlios naturais, o que
inibe ainda mais o incentivo a transparéncia das operacdes). As agé€ncias reguladoras sio
criadas justamente para diminuir estas assimetrias, numa tentativa de minimizar as
distorcoes causadas pelas empresas em operacao. Supondo um estado da natureza

observavel apenas pelo Agente, este sempre preferird sinalizar a seu Principal que o estado
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da natureza é desfavordvel, de modo a minimizar o esfor¢o necessario para atingir
determinado nivel de servigos. Em outras palavras, na ocasiao de um baixo desempenho do
setor privado, o governo tem poucas condi¢des de avaliar se isto se deve a um estado
desfavordvel da natureza ou ao pouco esforco de seu Agente. Esta Assimetria de
Informagdo claramente favorece a concessiondria, que muitas vezes poderd minimizar sua
produtividade e ainda assim maximizar seu lucro.

Um exemplo de incentivos distorcidos por conta da Assimetria de Informacdo € o
caso dos setores regulados pela taxa de retorno. O governo garante um retorno minimo do
investimento do privado, com base em seus custos operacionais. Ora, dado que a agéncia
reguladora ndo pode observa-los por si s6, as companhias privadas terdo o incentivo de
inflar seus custos, de forma a garantir um retorno maior de suas atividades (ainda que a taxa
permaneca a mesma, a base de célculo serd maior, resultando em lucros maiores).

No caso das Parcerias Publico-Privadas, ndo existem agéncias reguladoras que
monitorem as operagdes de cada uma das concessiondrias. Contudo, € possivel criar um
esquema de incentivos mais favordvel ao governo do que com estas agéncias, baseando-se
em duas premissas:

) O arcabouco legal das PPPs requer que um subsidio seja desembolsado por parte
do governo
(i1) O governo ndo € capaz de observar os insumos e as estratégias operacionais da
concessiondria. Ele pode apenas avaliar o resultado da operacao.
Assim, o governo pode atrelar sua contraprestagdo (remuneragdo ao setor privado pelos
servigos prestados) aos resultados finais, ie, a concessiondria serd remunerada a medida que
cumprir determinados indicadores de desempenho, previamente especificados no contrato.
No caso de uma PPP em um hospital, por exemplo, a contraprestacdo pode estar atrelada a
sua taxa de mortalidade por infeccdo hospitalar, ou a quantidade de pacientes atendidos.
Assim, os incentivos do setor publico e do setor privado estardo alinhados: a concessiondria
estard menos interessada em minimizar sua margem de custos, € mais interessada em
prover atendimento de qualidade aos pacientes, garantindo assim que seu pagamento nao
serd penalizado. Nesse caso, dizemos que a remuneracdo € baseada nos resultados, ou

output based, ao invés de nos insumos e/ou na estratégia operacional da empresa.
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Contudo, a o cumprimento dos indicadores de desempenho nao € incompativel com
a eficiéncia interna da firma. De fato, seu problema seguird sendo o de maximizar seu
retorno; a novidade aqui serd a inclusao de novas restricdes a este problema (por exemplo,
maximizar o lucro sujeito a minimizacao das taxas de mortalidade do hospital e a todas as
outras restricdes impostas pelo edital). Assim, o governo é capaz de conjugar as eficiéncias
interna e alocativa por meio da criacdo dos incentivos corretos no contrato a ser assinado

pelo privado.

2. Concatenacao de varios contratos em um sé

Ao estruturar uma PPP, o governo estard repassando a uma s concessiondria a
responsabilidade de construir, operar e manter o projeto. Ela deverd arcar tanto com o
investimento necessario a construcdo do projeto, quanto com sua manutengdo: enquanto
muitas vezes o setor publico faz uma licitagdo para a construcao do projeto e uma segunda
para sua manuteng¢do, no caso das PPPs os dois contratos sdo concatenados em um s6, o que
nao s torna o processo menos burocrdtico, como permite que a concessiondria otimize a
estrutura de custos do projeto como um todo, levando em conta sua constru¢cdo e operagao.
Ao invés de construir uma estrada com matéria-prima de baixa qualidade, ela preferird
talvez utilizar insumos mais custosos, porém de melhor qualidade, pensando em custos de
manutencdo mais baixos no futuro, por exemplo.

Assim, ao assumir a responsabilidade de manter o ativo no futuro, a concessiondria
passard a querer maximizar o valor presente de seu retorno, tentando minimizar o custo de
seu investimento inicial, porém sujeita a minimizac¢ao dos custos futuros de manuten¢do da
estrutura.

A perspectiva de longo prazo das PPPs permite justamente que se acrescente a
dimensao temporal do investimento que existe no setor privado, promovendo a viabilidade
do projeto como um todo, € ndo s6 o seu investimento inicial. O escopo do contrato, assim,
acaba se tornando mais um fator que favorece os interesses do governo, ou seja, do

Principal.

3. Utilizacao de proxies para avaliar o desempenho das concessionarias
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Os projetos concedidos sob a forma de Parcerias Publico-Privadas ainda sdo pouco
numerosos no Brasil, e em muitos casos extremamente inovadores. Por isso, dificilmente se
consegue comparar o desempenho dos Agentes em determinados setores, pouco testados e
utilizados no contexto brasileiro. Este carater inovador das PPPs acaba privando o governo
de um mecanismo importante de alinhamento de incentivos entre o setor publico e o
privado: a possibilidade de se comparar projetos distintos, ou de se criar benchmarking.

De fato, o “mercado” de PPPs ainda se encontra demasiado incipiente no Brasil para
que se possa comparar a operacdo entre diferentes concessdes de um mesmo setor, uma
ferramenta importante para o governo. Além de a competicdo de um modo geral sempre
promover a eficiéncia (tanto no governo quanto no setor privado), a possibilidade de se
comparar diferentes modelos operacionais permite ao governo entender melhor as variacdes
de um modelo de negécios, e questionar as concessiondrias sobre determinadas
caracteristicas de sua operacdo. Ademais, durante todo o prazo da concessdao, apenas um
parceiro privado estard operando aquele mesmo negécio, o que dificulta comparacdes até
mesmo com concessiondrias anteriores, que podem ter se deparado com diferentes estados
da natureza.

No caso de projetos de infraestrutura social (escolas, hospitais, prisdes), a
comparacdo € ainda menos comum, mesmo que seja importante tanto no caso daqueles
administrados pelo setor publico (por exemplo, na comparagdo entre os custos por aluno e o
desempenho dos alunos em diferentes escolas publicas) quanto no setor privado. Ainda
assim, € essencial que o governo seja capaz de analisar tanto o seu quanto o desempenho de
seu Agente, de forma a poder avaliar a qualidade dos servicos prestados a sociedade. Dai a
importancia de se criar uma série de indicadores quantitativos e qualitativos para cada um
destes setores (da mesma forma que para os setores de infraestrutura econdémica).

Para contornar a pouca informacao acerca das diferentes formas de operar um mesmo
projeto, o governo pode criar alternativas que sirvam de instrumentos de comparagao entre
as concessiondrias, € ajudem a diminuir a assimetria de informacao existente entre Agente e
Principal. Destacaremos aqui dois deles: a criagdo de licitagdes competitivas, um dos raros
momentos na concessdo onde se poder criar uma concorréncia entre as empresas do setor, e
a separagdo da concessao em lotes diferentes, que permite uma comparagdo entre as

concessionarias vencedoras.
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a. Licitacoes

Ao longo da estruturacdo de um projeto de PPP, uma das poucas etapas onde a
competicdo € de fato vidvel € no momento da licitacdo, no qual diferentes proponentes
concorrem e se “empenham” ao maximo para vencé-la*'. E também o tltimo momento no
qual o poder concedente € capaz delinear o perfil da concessiondria. Assim, ele precisa
garantir que a licitacdo seja o mais competitiva possivel, utilizando-se de diferentes
instrumentos.

-Capacidade técnica: o governo podera limitar a participacdo na licitagdo as
proponentes que comprovarem experiéncia na operacdo de estruturas do mesmo porte
daquela que serd licitada. Dado que o governo muitas vezes nao € capaz de determinar com
exatidao a capacidade de operacdo e a qualidade dos servigos prestados pela proponente,
ele poderd preferir utilizar sua experiéncia passada como proxy de sua capacidade técnica.
A proponente deverd, nesse caso, apresentar comprovantes de sua experiéncia no momento
da entrega das propostas.

-Capacidade financeira: a avaliacdo da capacidade financeira de uma proponente é
normalmente um processo demorado e de dificil execucdo por parte dos governos. Grande
parte das firmas nao possui suas demonstracdes financeiras auditadas, e para que chegasse a
conclusdes confidveis, provavelmente o governo incorreria em maiores custos € uma perda
de agilidade do processo. Uma maneira de diminuir a Assimetria de Informagdo de forma
precisa, € sem maiores prejuizos no processo licitatério, € exigir das proponentes a
chamada garantia de proposta, ie, uma garantia emitida por um banco que comprove a
capacidade financeira da empresa. O banco, por sua vez, deverd se assegurar que estd
emitindo a garantia a uma empresa financeiramente sélida, caso contrario a operacdo seria
demasiado arriscada. Desta forma, repassa-se o trabalho de andlise financeira a instituicoes
especializadas. O governo, por sua vez, tomard a garantia como proxy da qualificacdo da
empresa.

-Leilao com preco-teto: o governo pode estipular que um leildo seja feito entre as
proponentes pré-qualificadas (aquelas que atenderam aos requisitos de capacitacdo técnica
exigidos pelo governo), estipulando um valor méximo para a contraprestacdo a ser paga por
ele. Vence a proponente que oferecer o menor valor. Assim, elas terdo incentivos em

aproximar seus lances do seu preco de reserva, desonerando o governo de custos maiores, e
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incentivando a proponente vencedora a operar de forma eficiente (dado que sua margem de

lucro serd menor).

b. Loteamento de concessoes

O loteamento de concessdes € um instrumento ja bastante utilizado na histéria das
concessdes e privatizacdes. A ideia é que se divida uma concess@do em diversos lotes
similares, permitindo assim a comparacdo do desempenho entre as diferentes
concessiondrias. Assim, instaura-se um ambiente de competicdo em setores pouco
competitivos por natureza, o que traz beneficios para o consumidor final do servigo
fornecido.

O Principal estard alinhando os incentivos dos Agentes na medida em que promovera
uma concorréncia antes inexistente, proporcionando, consequentemente, precos mais
baixos e uma maior quantidade de servicos fornecidos. Com o mercado mais competitivo,
espera-se também que as concessiondrias sejam incentivadas a melhorar a qualidade dos

servigcos, o que mais uma vez favorece o interesse do governo.

4. Sinalizac6es durante a operacao

De acordo com PALMA et alii (2009), o nivel de esforco desempenhado pelo Agente
nao é observavel pelo Principal, porém este tltimo pode tomar uma série de medidas que
permitam a ele avaliar o nivel de produtividade do primeiro (e eventualmente muda-la),
uma vez que a operacdo do projeto ja foi iniciada. Ainda que estas medidas possam muitas
vezes se sair custosas, elas podem j4 estar previstas no contrato como custos arcados pela
prépria concessiondria’.

Uma forma de monitorar o Agente é contratar auditores externos periodicamente, que
sejam ndo s6 capazes de validar as demonstracdes financeiras fornecidas por ele, mas
também de avaliar a qualidade dos servicos prestados a populacao.

Outra maneira de entender se o Agente estd cumprindo com o objetivo ultimo do
Governo, garantir servigos de qualidade para a populagdo, é instaurar um mecanismo de

avaliacdo feita pelos préprios usudrios do servigo. Isto permite ao Governo analisar o

! Ainda assim, o governo estard arcando indiretamente com estes custos, que serdo reembolsados via
contraprestacao.
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desempenho da concessiondria, e, de maneira precisa, diagnosticar que aspectos especificos
do servigo nao estdo funcionando corretamente.

Contudo, ainda que possam ser instaurados mecanismos de monitoramento, o problema
basico entre Agente e Principal ndo desaparece: o primeiro tentard sempre “camuflar” as
sinalizacdes negativas, enquanto o segundo tentard sempre elucidéd-las™".

5. Reparticiio dos riscos™"

Até o momento, consideramos que o Agente sempre tem mais informagdes que o
Principal, e que a Assimetria de Informagao prejudica apenas o segundo. Esta abordagem ¢é
valida em todos os aspectos que descrevemos acima, mas para falar da reparticao de riscos
a luz do problema do Agente-Principal, precisamos considerar também o outro lado, ie, as
circunstancias nas quais o Principal omite informag¢des importantes do Agente.

PALMA et alii (2009) atentam para o fato de que os parceiros privados muitas vezes se
sujeitaram a comportamentos abusivos por parte do poder concedente (como por exemplo
uma nacionalizacao inesperada do ativo operado, entre outros).

Esta assimetria informacional, que parte tanto do Agente quanto do Principal, cria um
viés ainda maior na percep¢ao de risco dos dois lados. O mau comportamento de um dos
individuos € um risco que devera ser tomado pelo outro: o risco de uma obra mal executada
pela concessiondria é assumido pelo governo, por exemplo, e o risco de uma nacionaliza¢do
subita € suportado pelo privado.

Quanto aos riscos externos (ndo associados ao comportamento dos individuos), a teoria
dos incentivos sugere que eles sejam repartidos de acordo com o lado que possui maiores
condi¢des de gerencid-los, e que possui maior informagdo sobre eles (PALMA et alii,
2009).

Os autores sugerem, a luz da teoria do Agente-Principal, a seguinte reparticdo dos

riscos:
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Fonte: PALMA, A. LERUTH, L.; PRUNIER, G, Towards a Principal-Agent Based Typology PF Risks in Public-Private Partnerships,
IMF Working Paper, Agosto 2009
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Em suma, a Teoria do Agente-Principal nos mostra diferentes aspectos que podem
apresentar dificuldades quando da estruturagdo de PPPs. Estas dificuldades advém
principalmente da assimetria informacional existente entre as duas partes, bem como da
divergéncia dos objetivos finais de cada uma delas. Contudo, estes obstaculos podem ser
superados com uma estrutura de incentivos criada pelo governo que alinhe os interesses da
concessiondria com 0s seus. Veremos nos proximos capitulos como esta teoria foi posta em

pritica em um projeto brasileiro, a PPP do Hospital do Subtirbio.
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II1. Case: Hospital do Subirbio™"™

A. Contexto

Bahia, Nordeste do Brasil. Considerada pelo Banco Mundial como uma regidao de
fronteira®, o Estado no foge a regra do pais, com niveis significantes de desigualdade de
renda. SO na capital baiana, Salvador, é possivel se deparar com regides cujo IDH ¢é
comparavel ao de paises Nordicos (o bairro do Itaigara possui um indice de 0,971, superior
ao Noruegués, de 0,965), e outras com niveis de desenvolvimento piores do que paises
Africanos (a regido CIA Aeroporto-Ceasa, com IDH de 0,652, fica abaixo da média da
Guiné Equatorial, por exemplo), segundo o UNDP (2000).**

Em 2008, a Secretaria Estadual de Satide deu inicio a constru¢dao do primeiro Hospital
de Emergéncia da regido metropolitana de Salvador nos ultimos 20 anos, o Hospital do
Suburbio. Localizado na regido de Periperi, uma das mais carentes da cidade (com IDH de
0,668 em 2000, de acordo com o UNDP), a expectativa era de servir a uma populacdo de 1
milhdo de habitantes que vivem nos arredores do distrito, com um hospital de 298 leitos
(sendo 30 deles leitos domiciliares, estruturas méveis que permitem que o paciente seja
tratado de casa).

Ap6s se familiarizar com a experiéncia de PPPs na area de saide em paises como o
Reino Unido, o governo baiano passou a considerar a possibilidade de transferir a operagao
do hospital — que ja vinha sendo construido como obra publica — para um operador privado,
no formato de PPP. A transferéncia da operacdo de instituicdes de saude para uma
concessiondria ja havia sido utilizada antes na Bahia, porém o contrato envolvia apenas a
passagem dos servigos para o privado, sem nenhum compromisso com investimentos em
sua infraestrutura. Contudo, o governo se encontrava com grandes dificuldades
orcamentdrias, e as restricdes quanto a contratacdo de recursos humanos e ao investimento
em novas unidades de satide eram considerdveis. A estrutura¢do do projeto como uma PPP
pareceu uma opg¢ao favordvel para lidar com as limitacdes do governo e a0 mesmo tempo

garantir a constru¢ao do hospital.

2.4 oo R . . .
Estados, provincias ou outras subdivisdes de paises em desenvolvimento com renda per capita
significantemente inferior a média nacional”, de acordo com o Banco Mundial (traducéo livre).
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O primeiro desafio foi o de estabelecer o escopo da Parceria. No setor de saude,
destacam-se trés modelos gerais de contratacdo de PPPs, descritos abaixo:

Tabela 4 - Modelos de contratacao de PPPs no setor de satide

3

.
. =0

| hospitais/clini |

| e

Fonte: International Finance Corporation, PPP Transactions Advisory Services, 2010

Optou-se pelo terceiro modelo, a Full PPP - ou PPP completa -, que inclui a
transferéncia de todos os servicos - clinicos e ndo clinicos — para o privado, além do
investimento em todo o equipamento do hospital (cabe lembrar que a infraestrutura fisica ja
vinha sido construida por obra publica, e por isso ndo foi contemplada na PPP). Esta
decisdo, por si so, ja representava um desafio para o governo, por diferentes motivos. O
primeiro € o fato de haver pouca experiéncia internacional na pratica de PPPs completas,
relativamente a PFIs e PFI+. O segundo, e mais importante, advém da possivel resisténcia
dos sindicatos em relagdo a transferéncia dos servigos clinicos para o setor privado, reflexo
de uma discussdo ideoldgica existente na drea de satde®. Ainda assim, reconhecendo os

possiveis ganhos de qualidade nos servicos prestados caso a PPP fosse bem estruturada, o

8 Frequentemente defende-se que médicos e enfermeiros (bem como todos os profissionais que lidam com o
tratamento dos pacientes de forma direta) devem permanecer sendo servidores ptiblicos. Um dos principais
argumentos € que a transferéncia para o setor privado cria incentivos errados no atendimento aos pacientes,
justamente por ter como objetivo a efici€ncia interna do negdcio: os profissionais tenderiam a evitar receitar
remédios mais caros, e tentariam diminuir o tempo médio de internagdo, reduzindo assim os custos por
paciente sem necessariamente té-los tratado corretamente.
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governo (cabe notar, de um partido de esquerda), optou por encarar o desafio e os possiveis
conflitos com os profissionais do setor de saude.

Surpreendentemente, a resisténcia da classe médica mostrou-se menor do que o
esperado. A estruturagdo do projeto foi realizada em tempo recorde (14 meses entre a
contratagdo dos consultores do projeto e a assinatura do contrato de Parceria entre o
governo e o licitante vencedor), e o hospital foi inaugurado menos de quatro meses apds a
assinatura do contrato. A licitante vencedora foi a Prodal - consércio formado pela
Promedica, uma dos maiores operadores hospitalares do nordeste, e a Dalkia, uma empresa
de origem francesa especializada na provisao de servigos ndo-clinicos. Abaixo, seguem as
etapas que sucederam a publicacdo da versdo definitiva do Edital e Contrato, em 9 de
dezembro de 2009:

Tabela 5 - Cronograma da licitacao da PPP do Hospital do Subirbio

ETAPA DETALHES DATA

A comissdo de licitacdo avalia as garantias apresentadas

Pré-qualificacdo . ~ . 10 de margo de
d § pelos proponentes, conferindo se eles estao habilitados a ¢
dos proponentes . . n 2010
participar da concorréncia
Momento no qual se abrem as propostas financeiras dos
proponentes, e, caso todos ofere¢cam precos inferiores ou
iguais ao teto estipulado pelo governo, recorre-se a um
Leildao da leildo a viva-voz, onde vence o proponente que oferecer 26 de marco de
concessao a menor contraprestagdo. A proposta financeira possuia 2010

um peso de 90% na pontuacao total de cada um dos
proponentes, enquanto a proposta técnica correspondia a
10% da pontuagio total.

Momento no qual € formalizado o acordo entre o
governo e o consorcio vencedor da concessao. No caso
do Hospital do Subirbio, venceu o Consércio Prodal

Satde, formado pela Promédica, empresa do setor de 28ide maiode

Assinatura do

contrato P .. . . . 2010
saude pioneira na regido Nordeste, e pela Dalkia, firma
de origem francesa especializada em facilities no setor
de saude.
Transferéncia dos .
DU Quando o governo transfere para o consércio vencedor
bens iméveis e da - .
s os bens que serdo operados durante o periodo de .
Concessao a ~ e . . . 22 de julho de
. concessdo. O consodrcio precisa criar uma Sociedade de
Sociedade de - P . . 2010
Propésito Propésito Especifico, ou SPE, que se destine unicamente
o a operacao do hospital.
Especifico perag P!
Inauguracio do Inicio do atendimento aos pacientes em regime parcial
gurag . . ~ . P  regime p 13 de setembro de
Hospital do (o hospital ainda ndo estd 100% operacional neste 2010
Subiirbio momento)

Fonte: Sec. Saiide da Bahia — Datas disponiveis em http://www.saude.ba.gov.br/hospitaldosuburbio/agenda.html
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A estruturacdo do Edital e Contrato da PPP do Hospital do Subirbio procurou mitigar
ao miximo o problema do Agente-Principal (em particular por conta da Assimetria de
Informacdo existente entre as partes), através de diversos instrumentos. Analisaremos agora
alguns deles, com base no Edital definitivo da concessdo, publicado em 12 de dezembro de

2009.**

B. Esquema de Incentivos do Edital e Contrato de concessao do Hospital do
Subirbio
1. Remuneracao baseada nos resultados (output based)

Apo6s elaborar todos os estudos técnicos € a modelagem financeira do projeto, os
consultores do governo chegaram a um valor-teto da contraprestacao anual a ser paga pelo
governo de R$ 103,5 milhdes, por um periodo de 10 anos. O modelo financeiro que levou a
este valor considerou os seguintes inputs: OS custos necessirios para a operacdo € o
equipamento do hospital eram dados, e a TIR do projeto seria de 12%.

Contudo, o valor de R$ 103,5 milhdes corresponde a remuneragdo maxima que podera
ser paga a concessiondria, dado que esta varia de acordo com a qualidade dos servigos
prestados e a taxa de ocupagdo do hospital. Foi preciso criar uma série de indicadores que
permitissem um alinhamento de incentivos entre a Prodal (o Agente) e a Secretaria
Estadual de Satde (o Principal). O ndo cumprimento destes indicadores acarretaria em um
desconto na contraprestagdo a ser paga pelo governo (com periodicidade mensal, e valores
ajustados trimestralmente).

Os indicadores foram divididos em dois tipos: quantitativos (variam de acordo com a
taxa de ocupacdo do hospital) e de desempenho (indicam a qualidade do atendimento
prestado aos pacientes)’. A ideia de atrelar o pagamento da concessiondria aos servicos
prestados funciona como um incentivo para que o maior nimero possivel de pacientes seja
atendido, seguindo os melhores padroes de atendimento. A Prodal ndo estard tentada a
minimizar seus gastos se isto acarretar em uma maior taxa de infec¢do hospitalar, por

exemplo, dado que o ndo cumprimento da meta de uma taxa inferior a 20%o0 acarretard em

* A lista completa de indicadores encontra-se anexa a este trabalho.
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um desconto da ordem de 4% na contraprestacao trimestral (Minuta de contrato -anexo 13-
do EDITAL 006/2009, Sesab, Anexo 4, 2009).

Contudo, foi preciso criar um mecanismo que impedisse que se entrasse em um circulo
vicioso caso a concessiondria tivesse um desempenho ruim. Se sua remuneracdo fosse
integralmente varidvel, seria possivel se chegar a um ponto onde os descontos por uma
operacao de ma qualidade no hospital fossem tdo grandes que levariam a uma situacdo de
insolvéncia ou iliquidez da concessiondria. Nesse caso, correr-se-ia o risco de haver uma
interrupcdo no fornecimento de materiais essenciais ao atendimento dos pacientes. Esta
interrupcao, por sua vez, acarretaria em maiores descontos na contraprestacdo do periodo
seguinte, e assim sucessivamente. Dado que o objetivo ultimo do hospital € o de prover a
populacdo um servico de alta qualidade, ndo se poderia admitir esta situagao.

Assim, estipulou-se que os indicadores quantitativos teriam peso de 70% no valor total
da contraprestacdo: a taxa de ocupagao esperada do hospital € constante ao longo do tempo,
e por isso a ideia € que a concessiondria tenha pelo menos em torno de 70% do valor total
da remuneracdo garantida, o que deveria cobrir os custos fixos da operacdo. Os indicadores
quantitativos funcionam, portanto, como uma remunera¢do fixa (na média), o que garante a
qualidade dos atendimentos no futuro.

A proporcao da remuneracdo associada aos indicadores de desempenho (30%), por sua
vez, é a que vai garantir um retorno positivo do investimento da concessiondria, € por iSso
haverd sempre o incentivo em cumprir as metas estabelecidas para cada indicador.

Entendendo também que a concessiondria precisaria de um periodo de adaptagao apds o
inicio das operacdes, o Edital prevé que as penalidades aplicadas a contraprestacdo sdo
progressivas. O poder concedente entende que hd uma curva de aprendizagem, e que o
parceiro privado ndo pode ser excessivamente penalizado ao inicio das operagdes, pois
precisa se adaptar ao contexto do hospital (demanda dos pacientes, nivel de complexidade
das ocorréncias, etc). Contudo, com o passar do tempo, o mau desempenho da
concessiondria vai se tornando menos tolerdvel pelo governo, e por isso os descontos para
um mesmo indicador (em particular, para a acreditacdo, como veremos mais a frente)
passam a ser maiores.

Em suma, vimos que para criar um esquema de incentivos que favoreca os objetivos do

Principal € possivel atrelar sua contraprestagao ao desempenho do Agente, o que o estimula
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a aumentar seu nivel de esfor¢co. O desempenho deve ser medido de forma objetiva, por
meio de indicadores e suas respectivas memorias de cdlculo ja explicitados no Edital da
concessdo. Contudo, € preciso também criar mecanismos que impecam que O mau
desempenho em um periodo especifico acarrete em um circulo vicioso, como a parcela da
remuneracdo que independe dos indicadores qualitativos e os descontos progressivos. Estes
sdo essenciais para que se garanta um alinhamento completo de incentivos, com um
esquema que direciona o Agente sempre para um mesmo objetivo: o atendimento de

qualidade aos pacientes do Hospital do Subtirbio.

2. Concatenacao de todos os contratos em um sé

Caso o governo optasse por terceirizar os servicos clinicos e ndo clinicos do hospital
sem, no entanto, contratar um sO consércio, ele esbarraria em uma burocracia
consideravelmente maior: seria necessario fazer ao menos duas licitagcdes (uma para os
servigos clinicos e outra para os servi¢os nao clinicos, por exemplo), e as duas empresas
ndo necessariamente se coordenariam, de modo que a operacdo do hospital como um todo
pudesse ser prejudicada. Haveria chances de perdas de escala, e até mesmo perdas fiscais
(dependendo da estrutura formada por um eventual consércio, as empresas poderiam acabar
tendo que arcar com menos impostos, por exemplo).

Ao contratar todos os servicos de uma s6 empresa (a Sociedade de Propdsito Especifico
criada pelo consércio vencedor da licitacio), o governo ganhou tempo evitando
negociagdes contratuais com cada um dos membros do consércio, e tendo apenas um ponto
focal para discutir qualquer aspecto relevante a operagdo do hospital. Ademais, ao incluir
também no contrato a obrigacdo do privado em realizar os investimentos em equipamentos
médicos (macas, cadeiras de rodas, etc, mas também aparelhos de tomografia e raio-x, por
exemplo), o governo incentivou o consércio a maximizar o valor presente do investimento
durante todo o periodo de concessdo, o que € eficiente. O governo estard, portanto, levando
a concessiondria a gerir o hospital da mesma forma que ela faria no caso de uma estrutura
privada, onde ela teria que administrar tanto o investimento quanto os servigcos clinicos e

nao-clinicos prestados.
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3. Utilizacao de proxies para avaliar a qualificacio da concessionaria

O processo de licitagdo foi formulado de modo a fazer com que as proponentes
sinalizassem o melhor possivel sua capacidade de gerir o hospital.

a. Capacidade Financeira:

Inicialmente, o poder concedente ja se deparava com o seguinte problema: nao
existem no Brasil companhias do setor de saide listadas em bolsa, e por isso a andlise da
situacdo financeira das proponentes seria demasiado demorada e custosa. Ainda que se
tivesse acesso as demonstragdes financeiras da firma, elas provavelmente ndo seriam
auditadas, e assim toda a andlise poderia se mostrar inutil.

A forma encontrada para diminuir a assimetria de informagao entre as proponentes e
o governo foi a exigéncia de apresentacdo de uma garantia de proposta, no valor minimo de
R$ 2,5 milhdes, tendo a Secretaria de Saude da Bahia como beneficidria™. A ideia por trés
desta exigéncia é a de sinalizar o comprometimento da proponente, mas também de fazer
com que ela prépria demonstre sua capacidade financeira, sem que seja necessdria uma
andlise aprofundada da empresa por parte do poder concedente. A garantia serd assegurada
por alguma instituicdo financeira que, para concedé-la, deve ter realizado a andlise da
situacdo financeira da empresa mais profundamente.

Esta exigéncia traz diversos ganhos de eficiéncia para o processo, além de cumprir
com o objetivo de diminuir a assimetria de informacdo entre Agente e Principal.
Primeiramente, ganha-se um tempo considerdvel no processo de qualificagdo das
proponentes, ja que, ao receber a garantia de propostas, o governo apenas precisard avaliar
se seu valor € igual ou superior ao minimo exigido, e a robustez do banco que emite a
garantia. Como os bancos sdo regulados e t€ém suas demonstracdes financeiras auditadas,
além de serem muitas vezes analisados por agéncias de rating, sua transparéncia € maior, e
por isso o poder concedente terd maior facilidade em observar sua situa¢do financeira.
Assim, o trabalho de due diligence da proponente € transferido ao banco, que certamente é
melhor qualificado do que a comissdo de licitagdo para avaliar a robustez da empresa (ndo
sO por possuir uma equipe especializada, mas também por provavelmente manter uma

relacdo de longo prazo com a firma), o que também € eficiente.
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b. Capacidade técnica

Partindo do pressuposto de que o Agente sempre tenderd omitir aspectos negativos
de seu desempenho, e dificilmente se conseguird comparar as propostas técnicas das
proponentes, 0 governo optou por ndo exigir uma proposta técnica detalhada no processo de
licitacdo. Nao s6 a comiss@o de licitacdo ndo seria capaz de avaliar se alguma diferenca
gritante entre as propostas era fruto de uma vantagem comparativa entre as empresas ou
simplesmente uma mé projecdo de uma delas, como este processo de avaliagdo levaria
muito tempo para ser concluido. A comissdo chegaria a um resultado facilmente
contestavel, ja que a andlise certamente seria composta por alguns critérios subjetivos.

A solucdo encontrada para este problema € explicitada no Anexo 12 do Edital: cada
proponente deveria apresentar uma proposta técnica que correspondia, em realidade, a
comprovagao de sua capacidade de operar um hospital do porte daquele do Subirbio (com
298 leitos) de forma satisfatéria. Foram levados em conta os seguintes critérios: (i)
experiéncia comprovada em gestdo hospitalar e (i1) unidades hospitalares acreditadas por
Institui¢des Acreditadoras.

Em relacdo a capacidade de gestdo, o Edital prevé o seguinte:

Cada Proponente deverd comprovar, mediante apresentacao
de atestado especifico para cada unidade hospitalar da qual
seja responsavel pela gestdo, sua experiéncia em gestdo
hospitalar.

O atestado devera informar o nudmero total de leitos da
respectiva unidade hospitalar, discriminando também o
numero de leitos de UTI. S6 sera considerado para efeito de
pontuacdo atestado relativo a unidade hospitalar que possua
10 (dez) ou mais leitos de UTIL.

S6 serdao validos atestados relativos a unidades hospitalares,
excetuadas as de natureza exclusivamente psiquidtrica e/ou
maternidade, que estejam sob a gestdo da Proponente, suas
Afiliadas, Controladas ou Controladoras no Periodo de
Recebimento dos Envelopes. Além disso, s6 serdo validos os
atestados relativos a unidades hospitalares que estejam sob a
gestao da Proponente, suas Afiliadas, Controladas ou
Controladoras, hd pelo menos 1 (hum) ano no periodo para
apresentacio da Proposta.
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A pontuacio serd feita da seguinte de acordo com os

seguintes critérios:

Quantidade de leitos
geridos
Entre 0 e 49 leitos 0
Entre 50 e 99 leitos 0,5 ponto
Entre 100 e 149 leitos 1 ponto
Entre 150 e 199 leitos 1 pontos
A partir de 200 leitos 3 pontos

Pontuagdo

Assim, a quantidade de leitos geridos pela proponente funciona como uma proxy de
sua capacidade de gerir o Hospital do Subiirbio. E um critério mais objetivo do que o de
avaliar o plano de negdcio das proponentes, que podem ser diferentes, porém igualmente
efetivos.

O segundo critério de avaliagdo de capacidade das proponentes € o de nimero de
unidades hospitalares com acreditacio. A acreditacio hospitalar “E o procedimento de
avaliacdo integral da qualidade da estrutura, processos e resultados de operacoes
hospitalares, realizado por Instituicdo Acreditadora independente e ndo atrelada ao
operador da unidade hospitalar” (EDITAL DE CONCESSAO 008/2009, Sesab Bahia). A
avaliacdo leva em conta os mais variados aspectos, como a qualidade dos servigos clinicos
prestados, mas também o manejo de residuos sélidos, a conformidade ou ndo da unidade
com padrdes sanitdrios aceitdveis, etc. Um detalhe importante da acreditacdo hospitalar é
sua andlise homogénea do hospital: ainda que determinada drea tenha um desempenho
acima do esperado, o hospital receberd um nivel baixo de acreditacdo se as outras alas
forem mal avaliadas. Em outras palavras, este sistema funciona como uma auditoria externa
dos servicos de satude prestados. No Brasil, destacam-se trés instituicdes acreditadoras: a
ONA (Organizagao Nacional de Acreditagcdo), a Accreditation Canada, e a americana Joint
Commission. As trés possuem niveis de rigor diferentes na acreditacdo (sendo a dltima a
mais “rigida” na avaliacdo). Enquanto a brasileira estipula trés niveis diferentes (ONA
Nivel 1, ONA Nivel 2 e ONA Nivel 3), as outras duas institui¢des fornecem apenas um

certificado.
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A acreditagcdo € uma sinalizacdo precisa da qualidade do atendimento das empresas,
e por isso teve um peso importante na proposta técnica das proponentes no Hospital do

Suburbio. A pontuacdo era a seguinte:

Tipo de Acreditacio Pontuagdo

ONA Nivel 1 08 pontos
ONA Nivel 2 12 pontos
ONA Nivel 3 20 pontos
CCHSA 22 pontos

The Joint Commission | 24 pontos
Fonte: Edital de Concessao 008/2009, Sesab Bahia — Anexo 12

Assim, a andlise da capacidade técnica das proponentes foi realizada por meio de
duas proxies bastante precisas. A nota técnica final, de acordo com o Edital, corresponderia

ao seguinte calculo:

NT = X [PG1 + (PA1 x PG1)]+ [PG2 + (PA2 x PG2)]+(...) + [PGn + (PAn x PGn)]

Onde:

NT = Nota Técnica obtida pela Proponente, suas Afiliadas, Controladas e/ou
Controladoras;

PGn = pontuacio relativa a gestdo de unidade pela Proponente, suas Afiliadas, Controladas
e/ou Controladoras.

PAn = pontuagao relativa a acreditagdo de unidade gerida pela Proponente, suas Afiliadas,
Controladas e/ou Controladoras.

O critério de pré-qualificacdo das proponentes foi exigir uma pontuagdo minima de
10 pontos, garantindo assim apenas a entrada de firmas que tivessem um minimo de

experiéncia semelhante ao que seria a opera¢do do Hospital do Subirbio.

c. Leildo a viva-voz
O Edital do Hospital do Subtirbio prevé uma ordem de abertura das garantias e das

propostas. Foi estipulado que as garantias de proposta seriam analisadas antes da abertura
das propostas técnicas e econdmicas. Todas as proponentes que apresentassem garantias em
linha com as exigé€ncias da comissdo de licitacdo (previamente listadas no Edital) teriam
suas propostas técnicas analisadas. Dentre estas, aquelas que apresentassem pontuacao
superior a 10 teriam suas propostas econdmicas abertas, e seriam consideradas vélidas

todas aquelas com valor igual ao inferior a R$ 103,5 milhdes. Caso mais de uma
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proponente se qualificasse em todas estas etapas, recorrer-se-ia a um leilao a viva voz, e a
proponente que apresentasse o menor valor venceria a licitagao.

Contudo, a possibilidade de um leildo apds a apresentacdo de uma proposta
econdmica inicial distorceria os incentivos dos participantes. Nenhum deles iria apresentar
uma proposta inicial com valor inferior a R$ 103,5 milhdes, visando maximizar seu retorno
caso ganhasse licitacdo. Isto porque, caso ndo houvesse nenhuma outra proponente, o
participante teria ganho a concessdo com a remuneragdo maxima, sem desdgio algum; caso
mais de um consércio apresentasse uma proposta econdmica valida, os dois ajustariam o
valor da proposta inicial por meio do leildo a viva-voz. Em resumo, as proponentes nao
teriam incentivos em apresentar propostas proximas a seus precos de reserva inicialmente.
Se apenas uma proponente chegasse a essa etapa final, esta levaria a concessao sem desigio
algum em relacdo ao teto estipulado pelo governo, maximizando seu excedente, porém
aumentando seus gastos.

O mecanismo utilizado no Edital para alinhar o comportamento das proponentes
com o objetivo de minimizar os gastos do governo com a concessao foi o seguinte:

Uma vez apurados e conhecidas todas as Propostas
Economicas Escritas, serdo classificadas para Leildo a viva
voz todas as Proponentes cujo Valor de Contraprestacio
Anual Maxima seja até 20% (vinte por cento) maior do que o
menor valor de Contraprestacdo dentre todas as Propostas
Economicas Escritas apresentadas, independente do resultado
obtido como média final até entdo.

Em outras palavras, a proponente serd incentivada a oferecer um valor préximo
(mas ainda superior) a seu pre¢o de reserva. Podemos analisar as implicacdes desta regra da
seguinte forma: seja p; o valor proposto pela proponente i, 1; seu pre¢o de reserva, € Pmax O

valor maximo da contraprestacdo. Seja ej= p;j - 1; 0 excedente da proponente i. A proposta

econdmica da proponente; deve responder ao seguinte problema:

max e;= p;—ry, S.a. P1<Pmax € P1< 1.2 * Pmin,

sendo pmin @ proposta minima ofertada na licitagdo. No caso de uma s6 proponente existir,

entdo o excedente seria maximizado com

e*]:pmax -rp.

No caso de mais de uma proponente, a proposta inicial serd 6tima se tivermos

r]fp]f 1,2 * Pmin,
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0 que garante a proponente sua classificacao para o leildo a viva-voz, onde ela terd interesse
em fazer lances enquanto ;< p;.

Contudo, dado que as propostas econdmicas sao abertas simultaneamente, ppi, ndo é
levado em conta pelas proponentes, e por isso todas elas deverdo lidar com uma fun¢do na
qual o estado da natureza € desconhecido. Dado que ndo hd como estimar este valor, o
consoércio serd incentivado a propor um valor proximo a r, como forma de garantir sua
classificagdo para o leildo. Cabe notar que uma proposta préxima ou igual a r; ndo
prejudica em nada o consorcio se tivermos uma situacdo na qual 1,2 * pyin< 1. Neste caso,
ele ndo teria interesse em operar o Hospital do Subirbio, ja4 que incorreria em excedentes
negativos.

Assim, € possivel, através de mecanismos criados nos procedimentos do leildo,
fazer com que os consdrcios se aproximem de seu preco de reserva ao enviarem sua
proposta econdmica, mesmo que haja a possibilidade de um ajuste do valor ofertado por
meio do leildo a viva-voz. Isto € eficiente para o governo, que estard minimizando os gastos
necessdrios a operagdo do hospital.

Contudo, para que este mecanismo funcione, € preciso que 0s proponentes
percebam a licitagdo como competitiva, € que por isso a ameaca de haverem propostas
iniciais inferiores ao teto é crivel’. Caso as proponentes acreditem que o preco-teto ja é
muito proximo do preco de reserva dos licitantes, ela ird propor inicialmente o valor
maximo da contraprestacio. O mesmo ocorrerd caso uma proponente acredite que a
concessao trard poucas competidoras: neste caso, ela podera estar disposta assumir o risco

de realizar uma proposta econdmica alta.

4. Sinalizacoes durante a operacao

a. Auditoria Externa

Para fiscalizar a execu¢do do contrato pela concessiondria, a Secretaria de Saude
deverd ser auxiliada por uma “empresa de auditoria especializada”, com experi€éncia em

auditorias na drea de sadde. O contrato afirma que esta atuard como um ‘“‘verificador

> No caso do Hospital do Subiirbio, ndo houve esta percep¢io: o cariter extremamente inovador do projeto
(pela localizagdo, modelo de contratagdo, tamanho do hospital e nivel de complexidade) levava a crer que
poucos consorcios se apresentariam. De fato, houve apenas duas proponentes, e uma delas foi desclassificada.
Ainda assim, a proposta econdmica do consércio vencedor foi de R$ 103,5 milhdes, exatamente o teto
estipulado pelo governo.
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independente do Contrato”, com as seguintes atribuicdes: “(i) a apuracdo dos Indicadores
Quantitativos e dos Indicadores de Desempenho e o célculo da variacdo da Contraprestagao
Mensal Efetiva, na forma da subcldusula 14.9 e (i1) a avaliacdo do equilibrio econdmico-
financeiro do Contrato e a revisdo do Fluxo de Caixa Marginal” (EDITAL DE
CONCESSAO 008/2009, Sesab Bahia). A Secretaria de Satide serd responsdvel pela
selecao da firma de auditoria, mas a Prodal serd responsdvel por sua contratacdo, e arcara
com todos os custos referentes a este processo.

Desta forma, o governo garante que as sinalizagdes da concessiondria sdo
transparentes, o que € refor¢ado pelo fato de que a firma de auditoria € selecionada por ele,
e ndo pela parte que serd avaliada. Todos os dados referentes a operacao do hospital devem
estar disponiveis online a qualquer momento, de maneira que haja um monitoramento
continuo dos niveis de esforco e produtividade do Agente. Trimestralmente, o Agente (a
Prodal) deverd encaminhar ao verificador independente um relatério apurando sua
performance em relacdo aos indicadores quantitativos e de desempenho, que devera ser
auditado pelo verificador independente. Com base neste relatério serd definido o valor da
contraprestacdo para os proximos trés meses de operacdo da concessiondria, a ser paga em
parcelas mensais. Passado o trimestre, nova auditoria serd feita, definindo o valor da
contraprestagcao para os trés meses seguintes.

Portanto, caso existam no futuro, as tentativas de “camuflar” o mau desempenho da

Prodal deverdo ser frustradas pelo verificador independente.

b. Acreditacao Hospitalar
Outra forma que o governo terd de garantir o um alto desempenho da Prodal serd a

exigéncia de acreditacdo hospitalar para o Hospital do Subirbio. A subcldusula 7.1, que
produz diretrizes de execugdo dos servigos, prevé o seguinte:

7.1.3 A Concessiondria deverd iniciar, em até 12 (doze) meses a
contar do inicio da opera¢do da Unidade Hospitalar, procedimento
de obtencdo de Acreditacdo por Instituicdo Acreditadora atuante no
Brasil.

7.1.3.1. O procedimento de Acreditagdo deverd ser concluido até
12 (doze) meses apds seu inicio, isto é, 24 (vinte e quatro) meses
apds o inicio da opera¢do da Unidade Hospitalar, sob pena de
reducdo do valor da Contraprestagio Mensal Efetiva, na forma
determinada pelos Indicadores de Desempenho.
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A exigéncia de acreditagdo hospitalar funciona como uma garantia de que os
servigos seguirdo um padrao minimo de qualidade, sob pena de descontos da ordem de 20%
na remuneracdo da concessiondria apds um periodo de 24 meses a contar do inicio da
operacdo do hospital (que se considera um periodo minimo de adaptacdo da concessiondria

a operacao do Hospital do Subirbio).

c. Avaliacao dos Pacientes
Dois dos indicadores estipulados no Edital dizem respeito a avaliacdo dos proprios

usudrios do Hospital acerca do atendimento:

Tabela 6 - Avaliaciao dos usuarios do Hospital do Subirbio

Tabela 12 — 7.Desempenho na area de Controle Social

Indicadores Produto Meta Fonte de verificacao
. .. . Relatério trimestral de
. Servico de Servigco implantado em até 3 . .
Prover meio de ; ~ atendimentos realizados
escuta 20s atendimento aos | meses de operacdo e resposta, em or tino de demanda e
L Usudrios até 10 dias, a 100% das demandas por ip!
usudrios . . encaminhamento
implantado registradas .
realizado
Aplicar o questiondrio a no
Avaliacao da Questiondrioa | minimo 60% dos clientes ou Relatério consolidado dos
Satisfacao do ser aplicado aos | familiares atendidos na Unidade dados resultantes da
Cliente ou sua | usudrios Hospitalar e indice minimo de aplicacdo do instrumento
Familia elaborado satisfacdo de 80%, a partir do 100 | no trimestre
més de operacdo

Fonte: Edital de Concessdo 008/2009, Sesab Bahia

Ao criar indicadores que levam a opinido dos pacientes e seus familiares em conta,
0 governo passa a observar também as avaliacoes da prépria populacdo, principal
interessada na qualidade dos servicos prestados no hospital. Esta forma de avaliacdo
subjetiva capta alguns detalhes que podem passar despercebidos pelos verificadores
independentes: o cuidado dos médicos com os pacientes, ou a gentileza dos profissionais
que lidam com os familiares, etc. A inclusdo destes indicadores faz parte de uma estratégia
mais ampla do Sistema Unico de Sadde, intitulada de “HumanizaSUS”6, e é essencial para
que se perceba como os “consumidores finais” estdo avaliando os servicos prestados.

Contudo, dado que tratam-se de percep¢des subjetivas, estes indicadores nido

poderiam ser utilizados como fonte principal de monitoramento da qualidade do

® Para maiores informacgdes, ver
http://portal.saude.gov.br/portal/saude/cidadao/visualizar_texto.cfm?idtxt=28288
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atendimento. Assim, foram incluidos como indicadores de desempenho, sendo juntos

responsaveis por 6% da contraprestacdo maxima ao longo de todo o periodo de concessao.

Assim, o governo criou trés mecanismos principais de sinalizacdo do desempenho
da Prodal ao longo do periodo de concessdo. Serd possivel avalid-la de trés Oticas
diferentes: clinica (por meio da acreditacdo hospitalar e do verificador independente),
financeira (por meio do verificador independente) e pela percep¢cdo da qualidade do
atendimento prestado, gracas aos questiondrios que serdo distribuidos aos pacientes e suas

familias. A assimetria informacional é, portanto, mitigada, o que é positivo para o governo.

5. Reparticao dos riscos
A clausula 16 do contrato de concessdo trata da alocacdo de riscos entre o poder
concedente e a concessiondria. Como vimos anteriormente, uma alocag¢do de riscos 6tima
envolve a transferéncia de todos os riscos assegurdveis e aqueles sobre os quais a
concessiondria possui o controle para o parceiro privado. Veremos a seguir 0s riscos que

foram identificados no contrato (ou matriz de riscos), € como eles foram repartidos.

16.1. Com excecdo das hipoteses da subcldusula 16.2, a
Concessiondria € integral e exclusivamente responsavel por
todos os riscos relacionados a Concessdo, inclusive, mas sem
limitagdo, pelos seguintes riscos:

16.1.1. Obtencdo de licengas, permissdes e autorizacdes
relativas a Concessdo, ressalvada a hipétese das subcldusulas
52e5.3;

16.1.2. Custos excedentes relacionados aos servi¢os objeto da
Concessao, exceto nos casos previstos na subcldusula 16.2
abaixo;

16.1.3. Atraso no cumprimento dos cronogramas previstos no
Anexo 3 ou de outros prazos estabelecidos entre as Partes ao
longo da vigéncia do Contrato, exceto nos casos previstos na

subclausula 16.2 abaixo;



16.1.4. Tecnologia empregada pela Concessiondria nos
servigos da Concessao;

16.1.5. Perecimento, destruicdo, roubo, furto, perda ou
quaisquer outros tipos de danos causados aos Bens da
Concessao, responsabilidade que nao € reduzida ou excluida
em virtude da fiscalizacdo da SESAB;

16.1.6. Gastos resultantes de defeitos ocultos em Bens da
Concessdo, com exce¢do do edificio da Unidade Hospitalar e
daqueles Bens da Concessdo que lhes forem entregues pelo
Poder Concedente;

16.1.7. Aumento do custo de capital, inclusive os resultantes
de aumentos das taxas de juros;

16.1.8. Variacdo das taxas de cambio;

16.1.9. Modificagcdes na legislagdo, exceto aquelas
mencionadas na subcldusula 16.2.7 abaixo;

16.1.10. Fatores imprevisiveis, fatores previsiveis de
conseqiiéncias incalculdveis, ou ainda caso fortuito ou forga
maior, que, em condi¢des de mercado, possam ser objeto de
cobertura de seguros oferecidos no Brasil a época de sua
ocorréncia, dentre os quais greves, distirbios, quarentenas,
descontinuidade do fornecimento de energia ou gds,
fendmenos naturais, furacdes, enchentes, e outros eventos;
16.1.11.  Recuperagcdo,  prevencao, remediacio e
gerenciamento do passivo ambiental relacionado a coleta,
tratamento e destinacdo final dos residuos produzidos pela
Unidade Hospitalar;

16.1.12. Riscos que possam ser objeto de cobertura de
seguros oferecidos no Brasil na data de sua ocorréncia, mas
que deixem de sé-lo como resultado direto ou indireto de

acao ou omissdo da Concessiondria;
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16.1.13. Inflagdo superior ou inferior ao indice utilizado para
reajuste da Contraprestacdo Anual Mdaxima ou de outros
valores previstos no Contrato para 0 mesmo periodo;

16.1.14. Prejuizos causados a terceiros, pela Concessiondria
ou seus administradores, empregados, prepostos ou
prestadores de servicos ou qualquer outra pessoa fisica ou
juridica a ela vinculada, no exercicio das atividades
abrangidas pela Concessao;

16.1.15. Impericia ou falhas na prestacdo dos servicos,
inclusive aquelas causadas por integrantes do corpo clinico
contratado para a prestacdo dos servicos da Concessio,
abrangendo a responsabilidade civil e criminal por conta de
erro médico; e

16.1.16. Custos decorrentes de pequenas obras de adequacgao
relacionadas a instalacdo dos equipamentos médico-
hospitalares que integrarem a Concessdo, bem como de
outras intervengdes ou obras de adequagdo, na forma da

subclausula 4.1.6.

Vemos que o poder concedente transfere ao setor privado todos os riscos inerentes a
operacao do negdcio. De fato, todos os riscos citados acima sao encontrados em modelos de
negdcios que niao concessdes e devidamente tratados pelo setor privado, seja com a
contratagdo de seguros ou de mecanismos de hedging (no caso de um negdécio que dependa
fortemente de commodities, ou do cambio, por exemplo), seja simplesmente incorporando
0s riscos a seus custos de operacdo (como no caso das subcldusualas 16.1.7, 16.1.11,
16.1.15 e 16.1.16, entre outras). Este lado da matriz de riscos reproduz toda a incerteza com
a qual o parceiro privado suporta lidar ao gerir seu proprio negdcio: caso estivéssemos
tratando de um hospital particular, a empresa deveria encontrar formas de se proteger
contra todos os potenciais incidentes previstos acima.

Contudo, em uma concessio, surgem riscos com os quais o parceiro privado nao

esta disposto a arcar, que sdo os listados abaixo:



16.2. A Concessiondria ndo € responsdvel pelos seguintes
riscos relacionados a Concessdo, cuja responsabilidade € do
Poder Concedente:

16.2.1. Decisdo judicial ou administrativa que impega ou
impossibilite a Concessiondria de prestar os servigos, ou que
interrompa ou suspenda o pagamento da Contraprestacdo ou
impeca seu reajuste e revisdo de acordo com o estabelecido
no Contrato, exceto nos casos em que a Concessiondria
houver dado causa a tal decisdo;

16.2.2. Descumprimento, pelo Poder Concedente, de suas
obrigagdes contratuais ou regulamentares, incluindo, mas nao
se limitando, ao descumprimento de prazos apliciveis ao
Poder Concedente previstos neste Contrato e/ou na legislacao
vigente;

16.2.3. Atrasos ou inexecu¢do das obrigacdes da
Concessiondria causados pela demora ou omissao do Poder
Concedente e dos demais orgdos e entidades da
Administracdo Publica Federal, Estadual e Municipal nas
providéncias que lhe cabem na relacdo contratual.

16.2.4. Atraso no cumprimento do cronograma previsto no
Anexo 3, por razdes imputdveis aos responsaveis pela
finalizacdo e entrega da Unidade Hospitalar, mesmo durante
o Comissionamento;

16.2.5. Fatores imprevisiveis, fatores previsiveis de
consequéncias incalculdveis, ou ainda caso fortuito ou forga
maior que, em condi¢des de mercado, ndo possam ser objeto
de cobertura de seguros oferecidos no Brasil a época de sua
ocorréncia;

16.2.6. Alteracdo, pelo Poder Concedente, dos encargos
atribuidos a Concessionaria no Contrato, incluindo os

servigcos descritos no Anexo 3;
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16.2.7. Alteragdes na legislacdo e regulamentacgdo, inclusive
acerca de criacdo, alteracdo ou extingdo de tributos ou
encargos e das exigéncias para gestdao e operacdo de unidades
hospitalares, que alterem a composi¢do econdmico-financeira
da concessiondria, excetuada a legislacao dos impostos sobre
arenda; e

16.2.8. Omissao ou falhas na regulacao ou funcionamento da
rede de sadde publica em especial quanto a remocdo e
transferéncia de Usudrios da Unidade Hospitalar, que

comprometam o atingimento dos Indicadores Quantitativos e

dos Indicadores de Desempenho da Concessao.

Acima, percebe-se que o setor publico estd preocupado em garantir os riscos sobre
0os quais o privado ndo possui nenhum controle. Caso fossem repassados para a
concessiondria, a operacdo do hospital poderia tornar-se demasiado arriscada, o que
acabaria incorrendo em custos maiores (dado que o custo de operacdo € positivamente
correlacionado com o risco associado ao negdcio). O projeto se tornaria assim invidvel,
pois nenhuma empresa estaria disposta a assumir o risco de ter sua operacao prejudicada
por problemas que ndo competem a concessiondria. Decisdes politicas (como nas
subcldusulas 16.2.1, 16.2.2, 16.2.3, 16.2.6 e 16.2.7), fatores ndo assegurdveis pelo mercado
(16.2.5), problemas associados a constru¢ao do hospital — ndo contemplada neste contrato —
(16.2.4) e falhas na rede de atengdo estadual (16.2.8) sdo alguns dos riscos que nao
aparecem para as firmas que operam hospitais particulares, e representam problemas para
0s quais elas ndo podem apresentar solugdes.

Transferir esta responsabilidade para o privado seria transferir riscos com os quais
ele ndo s6 ndo € “acostumado” a tratar, nem sobre os quais tem controle: os custos para
cobri-los certamente seriam demasiado elevados, e ainda assim 0s riscos nunca seriam
100% assegurados.

Veremos abaixo uma matriz com o resumo dos riscos abordados no Contrato do

Hospital do Subtrbio:
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Tabela 7 — Resumo da alocacao de riscos da concessao do Hospital do Subtrbio

T T
. . * Tomador . . : Tomador
Riscos de Projeto I . Riscos da Parceria I .
i dorisco i dos riscos
I I
Riscos de operagdo e ; !
manuten¢do, exceto nos casos | |
de "Omisséo ou falhas na | |
regulacdo ou funcionamento da ]
Informag@o | rede de sauide publica em ! !
privada da | especial quanto a remoc@o e | |
concessiondri | transferéncia de Usudrios da | i
a(comum | Unidade Hospitalar, que : PRIVADO ]
viés de comprometam o atingimento ! !
percepcdo do | dos Indicadores Quantitativos e | |
gOVerno) dos Indicadores de | 1
Desempenho da Concessdo." ]
| |
Riscos de desempenho (atrasos ! '
no cronograma, etc) I I
. Ad | |
Riscos macroecondmicos ' '
(cambio, juros, etc) | |
| |
Desastres naturais e Riscos que i PRIVADO |
possam ser objeto de cobertura 1
de seguros oferecidos no Brasil ! !
Informacdo | na data de sua ocorréncia"" | ]
Simétrica ; (A
(com viés de ]
percepcio das Fatgres imprevisiveis, fat.ores !
duas partes) | Previsiveis de consequéncias |
incalculéveis, ou ainda caso |
fortuito ou for¢a maior que, em . ]
o L PUBLICO ;
condi¢des de mercado, ndo |
possam ser objeto de cobertura |
de seguros oferecidos no Brasil 1
a época de sua ocorréncia" !
|
i Modificacdes na legislacdo I
: brasileira que afetem a :
! prestacdo de servicos pela !
B | concessionaria, ou 0s |
Informacao : . . :
. : encargos incorridos pela :
Privada do ! . [
: concessiondria : PUBLICO
governo (com | ] o 1
. . Riscos politicos: .
viés de : RN :
- | inadimpléncia, |
percepgdo da : . :
. | descumprimento ou atraso |
firma) . - : .
' das obrigacdes contratuais |
! do governo, etc !
I ualquer outra mudanga na
: Qualquer outra mudang PRIVADO
i legislagdo brasileira

Fonte: Minuta de contrato (anexo 13) do EDITAL 006/2009, Sesab, 2009 — clausula 16
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A ideia é que esta reparticao de riscos garanta a viabilidade do projeto, mas também
leve a uma eficiéncia de custos, tanto para o governo quanto para o privado: cada parte
assume os riscos com os quais tem melhor capacidade de lidar. Enquanto o privado possui
um know-how no gerenciamento de todos os riscos citados em 16.1 por ser uma empresa ja
experiente no setor de saude, o custo que ela terd com a contratacdo de seguros devera ser
menor do que se esta responsabilidade fosse do setor publico, que ndo necessariamente
conhece a fundo os reais riscos de operagdo de um hospital. Por sua vez, o governo devera
se comprometer em garantir que problemas que fogem ao controle do privado nado
influenciem em sua operacdo (e, principalmente, sua contraprestacdao). Caso contrario, o
privado ndo seria capaz de assumir o compromisso de gerir o Hospital do Subtrbio, ou os
custos para fazé-lo seriam demasiado altos. Isso seria incorporado na modelagem financeira
do projeto, levando a uma contraprestacdo maior a ser paga pelo governo. Se este ultimo
optar por assumir os riscos que constam na subcldusula 16.2, ele estard, portanto,
contribuindo para uma eficiéncia nos seus gastos: ao invés de embutir o risco na
contraprestacdo, o governo preferird assumir a responsabilidade (e arcar diretamente com
os gastos associados a eventual materializacdo do risco) caso algum dos eventos descritos

venha a ocorrer.

O caso do Hospital do Suburbio ilustra boa parte das formas que o problema do
Agente-Principal pode apresentar em um contrato de PPP. A assimetria de informagao esta
inerentemente presente durante todo o periodo de concessdo, e por isso é de suma
importancia que se criem instrumentos que permitam o alinhamento de interesses entre a
concessiondria (o Agente) e o governo (o Principal). A elaboracdo da matriz de riscos
consolida de certa forma este esquema de incentivos que deve ser criado para garantir ao
mesmo tempo um servico de alta qualidade com um projeto financeiramente vidvel,

minimizando a quantidade de recursos desembolsada pelo governo.
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Conclusao

Vimos que as PPPs podem ser um poderoso instrumento para garantir o
investimento privado em infraestrutura econdmica e social no Brasil. De fato, quando bem
estruturados, os projetos podem ser efetivos na provisao de servicos a populacdo, sempre
visando a maximizacdo de seu bem-estar. Para isso, € preciso ter em vista que a
transferéncia da operacdo de um ativo para o setor privado deve vir acompanhada de um
esquema de incentivos suficientemente robusto, capaz de garantir que problemas tipicos
advindos da assimetria de informagdo entre Agente (a concessiondria) e Principal (o
governo e, em ultima instincia, a populacdo) sejam mitigados, sem que o projeto deixe de
ser atrativo para o privado. E necessério que o governo crie formas de monitorar o nivel de
esforco da empresa responsavel pela operacdo, e o meio de fazé-lo é explicitando todos os
mecanismos que serdo utilizados ainda no Edital e Contrato do projeto.

O Edital e Contrato de concessdo do Hospital do Subtirbio apresentam algumas
maneiras de mitigar a assimetria de informac¢do, bem como formas de alinhar os incentivos
em prover atendimento de qualidade aos pacientes do hospital, em uma tentativa de sanar o
déficit de leitos na regido de Periperi, onde ele fica localizado.

A elaboragdo de uma matriz de riscos adequada é um elemento-chave para o
sucesso do projeto, j4 que garante a viabilidade do projeto e permite que o setor publico
estipule uma contraprestagao pecunidria que seja eficiente do ponto de vista de seus gastos.
Nas sequéncias nas quais a cadeia de Agente-Principal é demasiado longa, ou o privado ndo
€ capaz de arcar com os riscos, o parceiro publico deve ser capaz de assumi-los.

Contudo, € preciso ter em mente que esta € a primeira Parceria Publico-Privada no
setor de saide do Brasil, e sua operacdo é bastante recente’. Apesar de uma experiéncia
positiva no exterior, é possivel que o contexto brasileiro traga problemas ndo antecipados
pelo governo da Bahia. Ainda assim, sempre hd uma curva de aprendizagem na
estruturacdo destes projetos € PPPs na drea de saide ja vém sendo replicadas em diversos
outros municipios. Até o final de 2010, pelo menos trés projetos de satide estavam sendo

estruturados: o municipio de Belo-Horizonte (MG), pioneiro no modelo de PPPs no Brasil,

7 Na data de entrega deste trabalho, no inicio de dezembro de 2010, o Hospital vinha operando h4 menos de
seis meses. O verificador independente ainda ndo havia realizado sua primeira auditoria.
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possui dois projetos no setor, o Hospital Metropolitano® e a requalificacio de toda a sua
rede de atencdo primdria da cidade. Em Sao Paulo (SP), a Secretaria de Sadde esta
estruturando um projeto ambicioso, passando a gestdo, manutencdo e construcio/reforma
de 16 unidades de saide (entre hospitais e centros de diagndstico por imagem)’ para o
modelo de PPP.

Como dissemos anteriormente, as Parcerias Publico-Privadas ainda tém timida
participacdo no Brasil (aproximadamente 20 contratos foram assinados até o final de
2010'%). Sera preciso superar dificuldades ideoldgicas e or¢camentdrias para que o modelo
de estruturacdo se consolide no pais. Outro fator determinante para a proliferacio da
modalidade de concessao € a garantia de um projeto que seja atrativo para as duas partes do
contrato: os setores puiblico e privado. A luz da teoria do Agente-Principal, se for possivel
redigir um contrato que alinhe os interesses entre os dois, serd sempre possivel estabelecer

uma Parceria Publico-Privada bem-sucedida.

¥Para mais informagdes, consultar o sitio eletrdnico da prefeitura da Belo Horizonte, em especial o seguinte
link:
http://portalpbh.pbh.gov.br/pbh/ecp/noticia.do?evento=portlet&pAc=not&idConteudo=39284&pldPlc=&app
=salanoticias

’Para mais informacdes, consultar o sitio eletrdnico da prefeitura de Sdo Paulo, em especial o seguinte link:
http://www.prefeitura.sp.gov.br/portal/a_cidade/sala_de_imprensa/releases/index.php?p=41596

10 Para mais informagdes, consultar o seguinte link:
http://www.planejamento.gov.br/hotsites/ppp/conteudo/projetos/arquivos_down/projetos_quadros.pdf
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