PSP Hub

INFRASTRUCTURE AND URBANISM STUDIES

WORKING PAPER PSPHUB

Parcerias Publico-Privadas no Brasil:
Meta-analise da evolucéao historica,
comprometimento orgcamentario e
disposicao governamental

Vinicius Marcus Battistella

Wayne Bergamasco Junior

31 de julho de 2026



P" P www.psphub.org

INFRASTRUCTURE AND URBANISM STUDIES

SUMARIO

L. INETOAUGAOD eeieeurreereeireerreereeeeessreeeessneeersssseeesesssneesssssneesssssseessssssnesssssnneesssssnnesssssnneessssnnnassssnns 6
R S =) =) Tor =1 Y0 ) s (ol TSP SUPTPN 7
1S F ' (=1 /0T (o] [0 4 - FOU OO PO OO POORP U OPPPRPRPRRRPPPN 8
3.1. FONLES dE DAAOS: «..eeerniiiiiiiiiieeteecteeee ettt s et st e st st e s et e st st e s nan e snees 8
3.2. Critérios de INCIUSAD: ...coeeeiiiiiireieeeceeeteeee ettt et e et e st et e s et e st e s se e s ae e s nens 8
RICTN03 o 1<) o (0 10 (=10 25 ol 1 157 Lo LSRRt 9
3.4. Procedimento de ANALISE: ...ccciieeeeciieieeeeeeeccctetee e e e e eeeeecrtere e e e e e e e eaeerreeeeeseseensseseaeesseneannnnens 9
3.5. Limitac0es do ESTUAO: cccccveeeirrireeiiriieeeenrneeeissineeeeesseeessssnneessssnseesssssnnesssssnseessssnnnesssssnneessss 9
4. Evolugdo Historica e Marco Legal das PPPs no Brasil .......ccoeceereviineiiniiincieneenceceeeee, 9
5. Andlise Critica: Incentivos Institucionais e Sustentabilidade Fiscal .......cccccceeeveereveeneecnnenee. 11
5.1. Motivacdo Orcamentaria e Contabilidade Criativa .....cccceevveeeirerveeeeirsieeeinsnrenesissrneesssreeennns 11
5.2. Comprometimento de Recursos de Custeio vs. INVeStimento......ccccvveeereevveeeeiscrueeeiesienennns 13
5.3. Comprometimento da Receita Corrente Liquida (RCL).....ccceveevueeeircieeeiicireeeeincieeesssienenns 15
5.4. Disposicao para Novos Modelos € INOVACAOD .....ueeeircvueieiirrieneeiinineeeissieeesssseeessssrseesssssnnnesses 15
6. DISCUSSAD . eiueteeeiieeeieeete ettt e rtte et e et e et e e st e et e e e see s st e e st e e e se e e e st e e e st e st e e e nee s e st e seneaenane 16
P 010) o Tol 1 Y- Vo O S USSP PO U U USSP PP PR U SRR RRRR 17

S T =Y (=) =) s Lot = LN 18




PSP HUb www.psphub.org

INFRASTRUCTURE AND URBANISM STUDIES

PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS NO BRASIL: META-ANALISE DA EVOLUCAO
HISTORICA, COMPROMETIMENTO ORCAMENTARIO E DISPOSICAO
GOVERNAMENTAL




PSP HUb www.psphub.org

INFRASTRUCTURE AND URBANISM STUDIES

Autores:

- Vinicius Marcus Battistella vmbattistella@gmail.com

- Wayne Bergamasco Junior waynebergamasco@hotmail.com



mailto:vmbattistella@gmail.com
mailto:waynebergamasco@hotmail.com

P" P www.psphub.org

INFRASTRUCTURE AND URBANISM STUDIES

Resumo:

As Parcerias Publico-Privadas (PPPs) emergiram como um instrumento central da
politica de infraestrutura brasileira nas tltimas duas décadas. Este artigo realiza uma meta-
anéalise da experiéncia brasileira com PPPs desde sua institucionalizacao legal em 2004 até o
periodo contemporaneo. Examina criticamente a evolucdo do marco regulatorio, os reais
interesses dos entes federativos e as implicacgoes fiscais desses contratos. Por meio de uma
abordagem metodologica mista, sintetiza dados do Tesouro Nacional, tribunais de contas e
literatura especializada para analisar o nivel de comprometimento de recursos dos or¢gamentos
de custeio e de investimento. Os resultados indicam uma substantiva divergéncia entre a
retérica de eficiéncia e inovacao e a pratica motivada por restricoes orcamentarias e
contabilidade fiscal criativa. Conclui-se que o modelo tem sido utilizado para contornar regras
de responsabilidade fiscal, constituindo passivos contingentes de longo prazo que geram
crowding out de despesas discricionarias futuras, inequidade intergeracional e ineficiéncia
alocativa. O estudo recomenda a reclassificacao contabil dos pagamentos, o fortalecimento das
andlises de Valor pelo Dinheiro (VM) e a maior capacitacdo dos entes subnacionais para
realinhar a pratica das PPPs aos seus fundamentos teoricos originais.

Palavras-chave: Parcerias Publico-Privadas. Brasil. Politica Fiscal. Meta-Analise.

Infraestrutura. Orcamento Publico.
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A provisao de infraestrutura é um desafio histoérico para o desenvolvimento
economico e social do Brasil. Segundo estimativas do Banco Mundial (2019), o pais
necessitaria investir continuamente cerca de 4,2% do seu Produto Interno Bruto (PIB) em
infraestrutura apenas para manter sua capacidade instalada, e mais de 5% para reduzir o
déficit histérico e acompanhar o crescimento de economias emergentes comparaveis. No
entanto, a média de investimentos publicos na ultima década ficou aquém de 2% do PIB,
agravada por sucessivas crises fiscais e pelo teto de gastos instituido pela Emenda
Constitucional n°® 95/2016.

Neste contexto, as Parcerias Publico-Privadas (PPPs) foram promovidas como
solucao estratégica para atrair capital privado, expertise gerencial e acelerar a execucao de
projetos de grande escala. A promulgacao da Lei Federal n® 11.079, de 30 de dezembro de
2004 — conhecida como Lei de PPPs —, estabeleceu um marco legal especifico,
promovendo um discurso oficial centrado no compartilhamento racional de riscos, na

eficiéncia alocativa e na adicionalidade de investimentos.

Este artigo sustenta que a trajetéoria das PPPs no Brasil revela uma complexa
dialética entre os interesses declarados e os reais. Embora a retérica governamental
enfatize ganhos de eficiéncia e complementaridade de recursos, os determinantes praticos
de sua adocdao tém incluido, primordialmente: (a) a circunvencdo de restricoes
orcamentarias imediatas, notadamente o limite para despesas de capital (LRF, art. 167,
IX); e (b) o apelo politico de anunciar grandes projetos de infraestrutura sem impactar
significativamente o resultado fiscal priméario no curto prazo, dado o parcelamento dos
pagamentos em prazos dilatados que ultrapassam, em média, dois mandatos

presidenciais.

Através de uma meta-analise da literatura existente e da anélise de dados

orcamentarios primarios, este estudo objetiva:

1. Reconstituir a evolugao histdrica e legal das PPPs no Brasil, identificando fases e marcos
criticos.

2. Analisar criticamente os reais interesses e incentivos dos entes federativos na adocao do
instrumento

3. Quantificar e analisar o comprometimento de rubricas de custeio versus investimento

nos orgamentos publicos.
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4. Avaliar a disposicao governamental historica para a ado¢ao de modelos genuinamente
inovadores de contratacao.

A relevancia do estudo reside em oferecer uma visao consolidada e critica sobre
duas décadas de utilizacdo de PPPs, contribuindo para o debate sobre governanga fiscal,
transparéncia e o desenho de modelos contratuais mais adequados a realidade brasileira.

As PPPs situam-se na intersec¢ao entre a Economia Publica, a Teoria dos Contratos
e a Nova Gestdao Publica (NGP) (OSBORNE, 2000). Fundamentam-se teoricamente na
premissa de que a disciplina de mercado, a eficiéncia operacional e a expertise de gestao
do setor privado podem gerar maior Valor pelo Dinheiro (Value for Money - VM) para o
erario do que as licitagdes publicas tradicionais de obras e servicos (GRIMSEY; LEWIS,
2004).

O conceito de VfM vai além do menor preco; é uma medida abrangente da relacao
entre custo, qualidade e utilidade de um servigo ao longo de todo seu ciclo de vida, levando
em consideracao a alocagao de riscos entre as partes. A hipotese central é que o setor
privado, por operar sob légica de lucro e concorréncia, estd melhor apto a gerenciar riscos
operacionais, de construcao e de manutencao, internalizando custos que, no modelo
tradicional, acabam por ser suportados pelo poder publico através de aditivos e
reequilibrios contratuais frequentes (YESCOMBE, 2007).

No contexto fiscal, a teoria prevé que as PPPs podem servir como um mecanismo
de suavizacdo de investimentos, permitindo que grandes volumes de capital sejam
aplicados sem picos de endividamento publico. No entanto, autores como Marques (2017)
alertam para o risco da "ilusao fiscal", onde a postergacdo dos pagamentos cria uma
percepc¢ao errénea de gratuidade ou baixo custo, subestimando a formacgdo de passivos
contingentes que onerarao orcamentos futuros.

Para a Nova Gestao Publica, as PPPs representam a materializacio de principios
como a descentralizacdo, a competicao e a focalizacio do Estado em suas atividades
essenciais (core functions), transferindo para a iniciativa privada a execuc¢ao de servicos

nao exclusivos do Estado (OSBORNE, 2000). Contudo, essa transferéncia exige uma
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capacidade regulatoéria e de fiscalizacao robusta por parte do poder concedente, sob pena
de faléncia contratual e social.

No contexto brasileiro, a literatura evoluiu de um otimismo inicial (PRADO, 2005)
para avaliacOes mais criticas e pragmaticas. Estudos recentes tém destacado os desafios
operacionais, as renegociacoes que frequentemente erosionam os calculos iniciais de VM
(ARAUJO, 2020; CARIO, 2018) e 0s riscos fiscais associados &4 ma avaliacdo da capacidade
de pagamento dos entes (ALMEIDA; OLIVEIRA, 2021). Orgios de controle como o
Tribunal de Contas da Unido (TCU) e a Secretaria do Tesouro Nacional (STN) alertam
consistentemente sobre a formacao de passivos contingentes excessivos (TCU, 2017; STN,
2021).

Este estudo adota a metodologia de meta-analise, definida por Glass (1976) como
a analise estatistica de um grande conjunto de resultados de estudos individuais para
integrar conclusoes. Aplicou-se uma abordagem mista, combinando revisao sistemética
qualitativa da literatura com analise quantitativa de dados fiscais secundarios.

* Fontes Primarias: Dados contabeis e fiscais da Secretaria do Tesouro Nacional (STN),
extraidos do Sistema de Informacgdes Contédbeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro
(SISTN) e dos Relatérios de Gestao Fiscal (RGF); relatorios de auditoria e acérdaos do
Tribunal de Contas da Uniao (TCU); e dados macroecondomicos do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE).

* Fontes Secundarias: Revisao sistematica nas bases Scopus, Web of Science, SciELO e
CAPES Periodicos, utilizando os descritores "Public-Private Partnerships", "PPP", "Brasil",
"Fiscal Policy", "Infraestrutura”.

Foram selecionados estudos empiricos, artigos cientificos, livros e relatorios
técnicos publicados entre 2004 e 2023, que abordassem explicitamente o impacto fiscal,

o desenho contratual ou as motivacoes politicas das PPPs no Brasil.
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Excluiram-se estudos puramente teoéricos sem aplicacio ou dados empiricos
relacionados ao contexto brasileiro, bem como publicacées sem revisao por pares.

Os dados quantitativos foram compilados e analisados por meio de estatistica
descritiva (médias, percentuais, crescimento), com apoio do software Microsoft Excel 365.
A analise qualitativa seguiu o método de analise de conteido (BARDIN, 2011),
categorizando as motivagOes governamentais, os desafios identificados na literatura e as
recomendacoes de politica publica.

A pesquisa esta sujeita a disponibilidade e a confiabilidade dos dados publicos.
Dados municipais sobre PPPs sdo escassos e heterogéneos, o que pode sub-representar a
realidade local. Além disso, a meta-analise depende da qualidade metodologica dos
estudos primarios incluidos.

A trajetoria das PPPs no Brasil pode ser segmentada em quatro fases distintas, cada
uma marcada por contextos economicos, politicos e aprendizado institucional especificos.

Fase 1: Pré-2004 — Génese e Antecedentes

Antes da lei especifica, o modelo vigente era o das concessoes tradicionais regidas
pela Lei n® 8.987/1995, focadas em servigos publicos nos quais a tarifa do usuario era a
principal ou unica fonte de receita. Projetos de infraestrutura pura, como hospitais,
presidios e unidades administrativas, que ndo geravam receita tarifaria suficiente, ficavam
de fora. A falta de um marco regulatério que tratasse de contratos administrativos (onde o
poder publico é o pagador) gerava inseguranca juridica para investidores e governos,
impedindo a estruturagao de projetos mais complexos (COSTA; RIBEIRO, 2020).

Fase 2: 2004-2010 — Institucionalizacdo e Aprendizado Inicial

A Lein® 11.079/2004 foi um marco ao instituir normas gerais para PPPs. Ela criou
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duas modalidades:

* PPP Patrocinada: Combina remuneracao do poder publico com tarifa do usuério. Aplicada
a projetos de interesse publico que possuem alguma receita tarifaria, mas sao
economicamente inviaveis apenas com essa fonte.

* PPP Administrativa: Remuneracao integralmente realizada pelo poder piblico. Destinada a
projetos que fornecem servigos ao proprio Estado, como um hospital piiblico ou um
complexo prisional.

A lei também inovou ao criar o Fundo Garantidor de Parcerias (FGP), destinado a
cobrir eventuais inadimpléncias do poder publico, e ao estabelecer regras robustas de
contraprestacao, licitacdo e equilibrio econdmico-financeiro. Apesar do arcabouco legal
avancado, a implementacao inicial foi lenta. O primeiro projeto federal (Rodovia BR-163) s6
foi contratado em 2010. A curva de aprendizado era ingreme, com escassez de técnicos
capacitados tanto no setor publico quanto no privado para estruturar transacbes tao
complexas (SANTOS; PESSOA, 2019).

Fase 3: 2011-2016 — Expansdo Subnacional e Crises Concomitantes

Esta fase foi marcada pela adesao ativa de estados e municipios. Estados como Sao
Paulo (e.g., Linha 4-Amarela do Metr6), Minas Gerais e Rio de Janeiro tornaram-se grandes
protagonistas, impulsionados por suas proprias leis estaduais e por pressdes por
investimentos em infraestrutura urbana. Entretanto, este periodo também coincidiu com a
grave crise econOmica iniciada em 2014/2015, que deteriorou as finangas estaduais, e com o
eclodir da Operacao Lava Jato. A Lava Jato expds esquemas de corrupcao e superfaturamento
em grandes obras publicas e em contratos com estatais, congelando o ambiente de
investimentos e levando a uma revisao critica de todos os modelos de contratacao com o setor
privado, incluindo as PPPs. A confianca de investidores foi abalada, e muitos projetos foram
paralisados ou cancelados (TOZZINIFREIRE ADVOGADOS, 2022).

Fase 4: 2017- Presente — Reaquecimento e Novos Marcos

Como resposta a crise de investimentos, o governo federal lancou o Programa de
Parcerias de Investimentos (PPI) em 2016, com o objetivo de acelerar o licenciamento e a
licitacdo de projetos de infraestrutura. Foram feitas melhorias legais significativas, como a Lei
n° 13.448/2017, que regulamentou a apresentacdo de propostas nao solicitadas pelo setor
privado, potencialmente agilizando a identificacao de oportunidades. O foco expandiu-se para
setores menos intensivos em capital de construgao pesada e mais em operacao e manutencao,
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como saneamento basico (impulsionado pelo Novo Marco do Saneamento - Lei n°
14.026/2020), iluminac¢ao publica e tecnologia da informacao. Apesar do reaquecimento, os
aprendizados das fases anteriores tornaram os agentes mais cautelosos, com maior aten¢ao
aos riscos fiscais e a sustentabilidade dos contratos (BANCO MUNDIAL, 2019).

A anélise dos dados e da literatura revela que o fator relevante para adocao de PPPs
tem sido a busca por flexibilidade orcamentaria imediata. A Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) impacta profundamente a adocao de PPPs no Brasil, criando um paradoxo: ela é,
simultaneamente, uma barreira intransponivel que motiva a busca por alternativas e o
principal instrumento de controle que tenta frear os excessos desse mesmo modelo.

A LRF impoe rigidas restrigoes fiscais que, ironicamente, tornam as PPPs atraentes
como instrumento que permite a realocacido temporal dos desembolsos. Sdo os chamados
incentivos institucionais:

* Limite para Despesas de Capital (Art. 167, IX): A LRF proibe a realizacdo de despesas de
capital que nao possam ser pagas dentro do exercicio financeiro, salvo se forem financiadas
por operacoes de crédito. No entanto, a propria LRF e a Lei do Orcamento Anual (LOA)
estabelecem limites maximos para essas operacoes de crédito. Isso cria um "teto" para
investimentos publicos diretos. Uma PPP permite que um governo anuncie um grande projeto
(ex.: um hospital de R$ 1 bilhdao) sem que esse valor saia da rubrica "Investimentos" no ano de
contratacdo. O investimento (CAPEX) é feito pelo parceiro privado, e o poder publico se
compromete com pagamentos futuros (OPEX), majoritariamente classificados como despesa
corrente.

* Foco no Resultado Primario: O superavit primario é uma meta fiscal de curto prazo
prioritaria para os governos, avidamente monitorada pelos mercados. Como os pagamentos
de uma PPP sdo diluidos ao longo de 20-30 anos, seu impacto no resultado priméario do ano
de contratacdo é minimo. Isso permite que governos "invistam" sem deteriorar sua meta fiscal
imediata, postergando o custo fiscal para administracdes futuras. E uma forma de accounting
gimmick tratamento contabil previsto na legislacao vigente.
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* Regras de Endividamento (Arts. 29 a 31): A LRF estabelece limites rigidos para a divida
consolidada de cada ente. Uma PPP, por ser um contrato de prestacao de servigos e nao um
empréstimo, nao é classificada como divida no balanco patrimonial no momento de sua
assinatura. Ela constitui um "passivo contingente" ou uma "obrigacao", que fica "abaixo da
linha" e ndo conta diretamente para o limite de endividamento, embora represente um
compromisso financeiro futuro.

Reconhecendo os riscos desse mecanismo, a LRF e a Lei de PPPs incorporaram
salvaguardas. O principal freio sao os Limites de Comprometimento da RCL (Art. 167 da LRF
c/c Art. 5° da Lei de PPPs), que estabelecem que os pagamentos anuais nao podem ultrapassar
1% da RCL para PPPs Administrativas e 5% para patrocinadas.

Cabe ressaltar que o marco regulatério das PPPs incorporou mecanismos destinados
a mitigacao desses riscos, incluindo estudos de Value for Money (ViM), avaliacOoes de
affordability, andlises de capacidade de pagamento, avaliacdo de riscos fiscais, limites de
comprometimento da Receita Corrente Liquida e pareceres dos o6rgaos de controle. A
literatura internacional sugere que, quando esses instrumentos sao adequadamente aplicados,
parte relevante dos riscos fiscais associados as PPPs pode ser mitigada.

A Tabela 1, construida a partir de dados da STN, ilustra o crescimento expressivo dos
passivos contingentes associados a garantias e a PPPs no ambito federal, demonstrando o
comprometimento de longo prazo de recursos publicos.

Tabela 1 - Evolucao dos Passivos Contingentes da Unido (R$ Bilhdes)

ANO PASSIVOSTCC:)?EENGENTES % da RCL

2018 54.2 7.800000%
2019 62.1 8.500000%
2020 78.9 10.100000%
2021 85.5 10.800000%
2022 92.3 11.200000%
2023 98.7 11.500000%
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Fonte: STN (2023), Relatorio de Gestao Fiscal (Q4). Elaboracao propria.

O crescimento constante e a ultrapassagem do patamar de 10% da Receita Corrente
Liquida (RCL) evidenciam a formacao de um risco fiscal de longo prazo, onde obrigacoes
futuras significativas s3o constituidas abaixo da linha d'dgua da divida consolidada,
representando um risco macrofiscal substancial.

Este ponto é o cerne da critica fiscal as PPPs administrativas. Conforme disposto na
Instrucdo Normativa STN n® 64/2021, os pagamentos parcelados (contraprestacao) ao
parceiro privado sao classificados no orcamento como "Outras Despesas Correntes", dentro
do orcamento de custeio. Apenas eventuais investimentos realizados diretamente pelo poder

publico no projeto seriam classificados como "Despesas de Capital".

Esse arranjo pode gerar efeitos relevantes sobre a composicao das despesas publicas e

o comprometimento futuro dos orcamentos de custeio:

1. Um governo anuncia um grande projeto de infraestrutura (e.g., um hospital de R$ 1
bilhao) via PPP.

2. O parceiro privado financia e constroéi a obra. O governo nao precisa desembolsar o valor
integral no ano de contratagdo, poupando sua rubrica de "Investimentos".

3. O pagamento anual de, por exemplo, R$ 50 milhoes ao parceiro privado (que cobre
amortizacao, juros, operacao e manutencao) é registrado como uma despesa corrente.

4. O governo pode, portanto, afirmar estar "realizando um investimento de R$ 1 bilhdo" sem
que um unico real saia efetivamente da rubrica de investimento. Ele campre os minimos de
investimento da LRF (que sdo baixos) enquanto pode ampliar o comprometimento futuro

dos orcamentos operacionais, que deveriam financiar satide, educacao e seguranca.
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O Grafico, baseado em dados do SISTN (Sistema de Informac6es Contabeis e Fiscais do Setor
Piblico), confirma essa predominancia do custeio na execucdo orcamentaria das PPPs

federais.

Grafico: Composicao da Despesa Federal com PPPs (Média 2020-2023)

® Despesa corrente (custeio) Despesa de capital (investimento)
Despesa Corrente (Custeio): 91,5%
Despesa de Capital (Investimento): 8,5%
Fonte: STN (2023), banco de dados SISTN. Elaboracao propria.

A predominancia de 91,5% dos desembolsos vinculados ao or¢amento de custeio sugere que
as PPPs podem aumentar o comprometimento futuro de despesas correntes, competindo

diretamente com servigos essenciais e reduzindo a discricionariedade fiscal de governos
futuros (GOMES; ALVES, 2022).
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Na pratica, os limites da LRF sado frequentemente testados. A Unido, ao conceder
garantias para PPPs de estados e municipios, deve observar rigorosamente o limite de 5% da
RCL. Estados e municipios, por sua vez, realizam projecoes otimistas de crescimento da RCL
para justificar a viabilidade de projetos maiores, subestimando os riscos de recessao e de
estagnacao de receitas. Estudos de caso revelam que entes como Rio de Janeiro e Rio Grande
do Sul chegaram a comprometer cerca de 3,5% a 4% de suas RCLs com PPPs, aproximando-
se perigosamente do limite legal e deixando pouca margem para crises futuras (ALMEIDA;
OLIVEIRA, 2021).

Municipios de menor porte, por sua vez, enfrentam dificuldades técnicas e de
capacidade institucional para estruturar e gerir projetos de PPP, ficando often excluidos desse
modelo e ampliando as desigualdades regionais em infraestrutura.

A analise da trajetoria contratual indica uma disposicao governamental conservadora.

Apesar da existéncia de um marco para propostas nao solicitadas (Lei 13.448/2017),
sua aplicacao pratica tem sido limitada e marcada por controvérsias juridicas. Os governos,
em sua maioria, demonstram clara preferéncia por modelos convencionais e bem conhecidos,
como concessoes rodoviarias com pedagio, em detrimento de arranjos contratuais complexos
e baseados em desempenho e resultados (performance-based contracts), como os common em
PPPs sociais para presidios, hospitais ou escolas.

Os dados analisados sugerem que fatores relacionados a transferéncia do investimento
inicial para o parceiro privado e a gestdo intertemporal dos compromissos fiscais podem
representar incentivos relevantes na adocao de PPPs. da prestacdo de servicos e mais na
transferéncia do risco de investimento inicial (capex) para o setor privado e na consequente
estrutura financeira contratual que permite retirar o projeto do célculo da divida consolidada
(off-balance sheet). Essa estratégia fica evidente pelo alto nimero de renegociacdes
contratuais, onde os riscos de demanda, inflacdo e até mesmo operacionais frequentemente
migram de volta para o parceiro publico quando as premissas iniciais ndo se concretizam,

erosionando os célculos iniciais de Valor pelo Dinheiro (VfM) (ARAUJO, 2020; TCU, 2017).
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A inovacao genuina esbarra em barreiras culturais e técnicas dentro da administracao
publica. A aversao ao risco por parte de gestores publicos, a rotatividade de cargos de comando
e a caréncia de quadros técnicos especializados em estruturacdo de projetos complexos
desincentivam a experimentacdo com modelos que demandam maior capacidade de
monitoramento e avaliacao de resultados.

A meta-analise realizada sugere que as PPPs constituem instrumentos complexos de
politica publica, cujos resultados dependem significativamente da qualidade da modelagem
contratual, da governanca e da capacidade institucional dos entes federativos.

Os dados analisados indicam que o modelo pode gerar comprometimento futuro de
recursos orcamentarios e riscos fiscais intertemporais relevantes. Entretanto, tais efeitos nao
constituem consequéncias inevitaveis das PPPs, podendo ser mitigados mediante adequada
estruturacdo contratual, mecanismos de monitoramento e transparéncia. Esta pratica, embora
produza alivio orcamentario de curto prazo, gera trés graves problemas macroecondmicos e

sociais:

1. Inequidade Intergeracional: Governos atuais beneficiam-se politicamente do antncio de
grandes investimentos, enquanto transferem para administragoes futuras a pesada carga de
honoréarios os orcamentos de custeio. Futuras geragoes herdarao menos discricionariedade
orcamentdaria para financiar politicas publicas novas ou expandir servicos essenciais, tendo
seu espaco fiscal pré-comprometido por decisbes tomadas décadas antes.
2. Crowding Out Estrutural: O comprometimento de rubricas de custeio com pagamentos de
PPPs cria um efeito de "expulsdo" ou sufocamento de outras despesas correntes
discricionarias. Conforme ilustrado no Grafico 1, ao destinar mais de 90% dos desembolsos
para o custeio de contratos de PPP, o governo reduz proporcionalmente a capacidade de
investir em manutencdo predial, capacitacdo de servidores, compra de medicamentos ou
material escolar. Trata-se de um crowding out silencioso, mas estrutural, da qualidade dos
servicos publicos.
3. Ineficiéncia Alocativa: Do ponto de vista estritamente econémico, o custo de capital privado
(o retorno exigido pelos investidores) é inerentemente superior ao custo de captacdo do
Tesouro Nacional. Ao optar pela PPP principalmente por motivos de engenharia contabil, e
nao por uma analise robusta de VIM que demonstre ganhos de eficiéncia superiores a esse
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custo adicional, o poder publico acaba onerando o contribuinte no longo prazo. O pais paga
mais por um ativo do que pagaria se o financiasse diretamente, sem necessariamente obter
ganhos de qualidade proporcional.

Esta discussdo aponta para a necessidade de um realinhamento urgente da politica de
PPPs. O instrumento nao deve ser abandonado, pois possui potencial para trazer inovacao e
eficiéncia. No entanto, seu uso deve estar condicionado a uma governanca robusta que priorize
o interesse de longo prazo da sociedade sobre as conveniéncias fiscais de curto prazo dos

governos.

Os resultados sugerem que os aspectos fiscais e orcamentarios constituem um dos
fatores relevantes na adocao das PPPs no Brasil, coexistindo com objetivos de expansao da
infraestrutura, compartilhamento de riscos, busca por eficiéncia operacional, inovacao
contratual e melhoria da qualidade dos servigos. A importancia relativa desses fatores pode
variar entre projetos, setores e entes federativos.

A pesquisa demonstra que o comprometimento futuro de recursos orcamentarios
representa um tema central para a sustentabilidade fiscal das PPPs. Contudo, a literatura e os
marcos regulatorios indicam que parte significativa dos riscos identificados pode ser mitigada
mediante adequada estruturacdo contratual, analises de Value for Money, avaliacdo da
capacidade de pagamento, transparéncia e fortalecimento dos mecanismos de controle.

Para que as PPPs brasileiras possam, de fato, cumprir seu propdsito original de gerar
Valor pelo Dinheiro (VIM) para a sociedade, é necessaria uma mudanca profunda na
disposicao governamental e no marco de governanca. Esta transformacao deve passar por
quatro eixos centrais:

1. Reforma da Classificacdo Contabil: Urge revisar as normas de contabilidade publica
(Instrucdo Normativa STN) para que a parcela de amortizacao do investimento realizado pelo
parceiro privado nos pagamentos da contraprestacdo seja devidamente identificada e
classificada como "Despesa de Capital". Além disso, os passivos contingentes devem ser
integralmente divulgados e consolidados em relatérios de facil acesso e compreensao.
2. Analises de VIM Obrigatorias e Transparentes: As avaliacoes de Valor pelo Dinheiro devem
se tornar etapa obrigatdria e intransponivel para a aprovagdo de qualquer projeto de PPP.
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Esses estudos devem ser tornados publicos e devem incluir, obrigatoriamente, uma analise do
custo fiscal de longo prazo (custo do orcamento versus custo do balanco), comparando o
cenario da PPP com a alternativa de provisio publica tradicional.
3. Capacitacdo Técnica nos Niveis Subnacionais: E fundamental investir na capacitacio de
gestores estaduais e municipais, por meio de programas coordenados pela STN e pelo BNDES,
para que desenvolvam expertise na estruturacao, modelagem, licitacdo e fiscalizacao de
contratos de PPP complexos. Isso evitara a assimetria informacional e reduzira o nimero de
renegociacoes futuras.
4. Fortalecimento da Transparéncia e do Controle Social: Todos os contratos, aditivos,
relatérios de desempenho e auditorias devem ser disponibilizados em portais de dados
abertos. E necessério fortalecer os mecanismos de participacio social e do controle externo
(Tribunais de Contas) para fiscalizar nao apenas a legalidade, mas também a economicidade
e a eficiéncia dos contratos ao longo de todo o seu ciclo de vida. Sem a implementacao dessas
mudancas estruturais, as PPPs no Brasil permanecerao como um instrumento de
postponement fiscal (adiamento fiscal), um paliativo contabil que mascara problemas reais de
financiamento e hipoteca o futuro fiscal do pais, em vez de se consolidar como uma ferramenta
genuina e sustentavel para o desenvolvimento economico e social.
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