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RESUMO

Existe uma razoavel literatura a respeito de parcerias publico-privadas
(PPP) prisionais, concentrada principalmente nos seus aspectos legais. A medida
gue 0s governos mundiais passam por restricdes orcamentarias e que a capaci-
dade de pagamento dos contribuintes se encontra no limite, a discusséo sobre
PPP prisional obrigatoriamente tem de envolver também os aspectos econdmi-
co-financeiros de sua adogcdo. Uma PPP prisional apresenta caracteristicas de
um negocio. Em tese, as receitas dos presidios sdo garantidas pelo Estado pelos
servicos prestados aos apenados. A literatura ndo registra se as PPPs prision-
ais sao realizadas com base em estudos de viabilidade (value for money). Este
artigo de carater empirico amplia a utilizacéo de conceitos e métodos de analise
de investimentos na administragdo da justi¢a prisional e avalia, do ponto de vista
do Estado, a viabilidade financeira da PPP do presidio de Ribeirdao das Neves,
localizado na capital de Minas Gerais. Os resultados da avaliagdo se mostraram
favoraveis a parceria, dadas as suposi¢cdes assumidas. A principal limitagdo do
estudo diz respeito a quantificacédo dos riscos politicos e de inadimpléncia na ex-
presséo da taxa privada de desconto.

PALAVRAS-CHAVE: Viabilidade econdémico-financeira de parceria pri-

sional; Risco politico e de inadimpléncia; Presidio Ribeirdo das Neves/MG.
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ABSTRACT

There is a reasonable literature on prison public-private partnerships (PPP)
concentrated mainly on its legal aspects. As world governments go through budget
constraints and the taxpayers’ ability to pay is at an extreme, the discussion on
prison PPP must also involve the economic and financial aspects of its adoption.
A prison PPP has characteristics of a business. In theory, prison revenues are
guaranteed by the State for services rendered to prisoners. The literature does not
record whether prison PPPs are carried out based on feasibility studies (value for
money). This empirical article expands the use of investment analysis concepts
and methods in the administration of prison justice and assesses, from the point
of view of the State, the financial viability of the PPP of the Ribeirdo das Neves
prison, located in the capital of Minas Gerais State. The results of the evaluation
were favorable to the partnership, given the assumed assumptions. The main li-
mitation of the study concerns the quantification of political and default risks in the
expression of the private discount rate.

KEYWORDS: Economic-financial viability of prison partnership; Political risk
and default; Prison Ribeirdo das Neves / MG.

1.INTRODUGAO

Os governos mundiais tém enfrentado a falta de infraestrutura carceraria por
meio da celebrac&o de parcerias com entes privados com fins lucrativos, a exem-
plo dos Estados Unidos, Franca, Inglaterra, Australia, Africa do Sul e Brasil (Allen
& English, 2013; Cabral & Saussier, 2013; Kim & Price, 2014). Nestas parcerias,
o servico de carceragem é entregue contratualmente a uma entidade privada, a
qual é paga pelo governo para prestar o servico em causa e disponibiliza-lo aos
detentos de forma gratuita (Schneider, 1999). Em termos bastante gerais, o ente
privado se responsabiliza pela guarda interna do presidio, promove assisténcia
médica, odontolbgica, psicologica, religiosa e social, disponibiliza oportunidades
educacionais e servigos de reentrada ao convivio em sociedade, auxilia na regu-
larizagéo de documentos e administra a hotelaria do presidio. Este tipo de parceria
€ chamado de PPP prisional genuina (Schneider, 1999).

A discussao entre favoraveis e contrarios a parceria publico-privada (PPP)
prisional é acalorada e quase que exclusivamente restrita ao contexto do direito.
Alguns autores contrarios as PPPs prisionais preocupam-se com a exacerbacao
do problema de captura das autoridades carcerarias privadas pelos detentos,
dentre outras preocupacdes; outros enfatizam que as PPPs prisionais sao incon-
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stitucionais (Guedes, 2010). Em contrapartida, o lado favoravel sustenta que o
problema de captura pode ser controlado por meio de aparato de monitoramento e
fiscalizacdo e de normas regulatorias aplicadas aos presidios (Méanica & Brustolin,
2017; Rostirolla, 2018).

E fato que o Brasil é insuficiente em matéria de infraestrutura carceraria. Em
junho de 2017, o déficit de vagas em presidios era de 303,1 mil. Entre 1990 e 2017
(junho), o contingente brasileiro de apenados subiu de 90 mil para 726 mil, rep-
resentando uma taxa composta de crescimento de 8% ao ano (Brasil, 2019). Os
presidios nacionais tornaram-se superlotados e incapazes de oferecer aos seus
presos os requisitos minimos de higiene, saude e seguranga (Méanica & Brustolin,
2017; Rostirolla, 2018), além de serem conhecidos por seus disturbios, fugas,
corrupcéo e altas taxas de reincidéncia (Cabral, 2007; Cabral & Saussier, 2013).

O estado de calamidade prisional no Brasil tende a piorar, porque os re-
cursos em todas as esferas de governo estdo cada vez mais limitados, dado o
aumento persistente do contingente de presos. Rostirolla (2018) sublinha que a
parceria publico-privada tem se mostrado uma alternativa para corrigir a insufi-
ciéncia de unidades prisionais no Brasil. As PPP figuram na cena das reformas
adotadas pelo Estado na busca por maior atratividade para o setor privado em
setores carentes de investimentos publicos, destacam Peci e Sobral (2007).

Enquanto as nagdes apresentarem restricbes orcamentarias e a capacidade
de pagamento dos contribuintes se encontrar esgotada, a discussdo sobre PPPs
prisionais néo pode envolver exclusivamente discussdes no ambito do direito, pois
precisam também de abranger os aspectos econémico-financeiros de sua adogao.
A literatura nacional e internacional ndo registra se as PPPs prisionais sdo realiza-
das com base em estudos de viabilidade econémico-financeira, embora exista uma
ampla literatura sobre a avaliagéo de beneficios-custos (value for money) de parce-
rias publico-privadas em outras areas, como metrds, hospitais e escolas, sintetiza-
da, por exemplo, em Mandasari e Wahyuni (2019) e Petersen (2019).

Este artigo tem natureza aplicada e abordagem quantitativa, representando um
estudo de caso, de acordo com Gil (1999) e Popper (1993). Os conceitos, métodos e
ferramentas da avaliacdo de investimentos fundamentam o artigo, os quais, de certa
forma, estdo em linha com os critérios do value for money. A PPP prisional deve ren-
der mais do que se a prisao fosse construida e operada pelo Estado (Valila, 2005).

Este artigo tem dois objetivos principais: o primeiro € estender o uso de
conceitos e métodos de analise econémico-financeiro na administragéo da justica
prisional, considerados em Cabral e Lazzarini (2011), e o segundo é avaliar, do
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ponto de vista do Estado, a viabilidade financeira da primeira e genuina PPP pri-
sional brasileira, a de Ribeirdo das Neves, na regidao metropolitana de Belo Hori-
zonte, em Minas Gerais. Essa unidade prisional contou com um investimento de
R$ 280 milhdes e comporta 3.360 presos, € a parceria tem duragéo de vinte e sete
anos (Brasil, 2018; Sallum, Pereira, & Filizzola, 2016). O presidio de Ribeirao das
Neves representa o objeto de estudo porque: (a) é a unica PPP prisional genui-
na no Brasil e (b) dispde de dados suficientes para desenvolver uma avaliagéo
econdmico-financeira. A sua contribuicdo, em termos tedricos, € a formulagao de
uma regra de decisé&o que imita o conceito de value for money (Khadaroo, 2008)
e, em termos empiricos, a ampliagéo da aplicacdo de técnicas de engenharia fi-
nanceira na avaliagdo da viabilidade de parcerias prisionais.

2. PARCERIA PUBLICO-PRIVADA E PPP PRISIONAL: UM OVERVIEW

2.1 Conceito de PPP

A parceria publico-privada nos moldes atuais foi concebida no Reino Unido e na
Australia no inicio da década de noventa (Cabral & Saussier, 2013; Enei, 2007; English
& Walker, 2004). Em sentido estrito, a PPP encarrega contratualmente o ente privado
pelo investimento na infraestrutura que, devidamente operada, Ihe permite oferecer
servicos a comunidade e, em contrapartida, remunera-o parcial ou totalmente pelo
Estado durante a vigéncia do contrato. Portanto, a PPP é diferente de uma concesséao
de servigo publico comum, em que a concessionaria obtém sua renda por meio da
tarifa paga pelos usuérios de seu servico, bem como por meio de uma licitagcéo de
obra publica, em que a empreiteira é remunerada pela execugéo da obra (Enei, 2007).

A PPP costuma ser reservada pelos governos mundiais para os projetos de
investimento ndo autossustentaveis, pois, se houver viabilidade de cobranca de
tarifa, ndo faz sentido o compromisso financeiro por parte do Estado, conforme
destaca Enei (2007).

Faz décadas que paises da Europa, como Inglaterra, Espanha e Portugal,
para citar alguns, valem-se das PPP na constru¢do de infraestruturas e na gestéao
de servigos publicos, incluindo hospitais (Cabral, 2007). O Chile adere as PPP
hospitalares desde o inicio dos anos 2000 (Barbosa & Malik, 2015).

E importante registrar que a utilizagdo de organizacdes privadas para a
prestacdo de servigos publicos n&o elimina o problema de agéncia (Jensen & Meck-
ling, 1976), mas acrescenta outro, agora entre o Estado e o prestador de servigo. O
problema central € saber como se pode criar regras de atuacao do parceiro privado
que o levem a ter um desempenho préximo daquele que é desejado pelo Estado.
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Além disso, em fungéo da sua longevidade e da diversidade de escopo que
podem integrar seu objeto, as parcerias publico-privadas sdo contratacdes sig-
nificativamente suscetiveis a instabilidades durante o seu periodo de execucgao,
que pode durar algumas décadas, conferindo as PPP uma permanente exposi¢ao
a riscos de diversas categorias e magnitudes.

A reparticdo desses riscos entre os envolvidos € um atributo que diferencia
as PPPs de outras formas de contratacédo de servigos publicos, estando disposta,
inclusive, em lei, por meio da qual foi estabelecido que a parceria publico-privada
se traduz em uma reparticao objetiva de riscos entre as partes. Esta reparticao en-
globa, inclusive, os riscos referentes a caso fortuito, forga maior, fato do principe e
alea econémica extraordinaria. Em funcao disto, os estruturadores das PPPs e as
instancias reguladoras se empenham na identificagdo, alocagdo e quantificagao
desses riscos entre as partes, com o0 consequente estabelecimento de respostas
para o caso de materializacdo desses eventos, com as etapas citadas constituin-
do-se no processo de gerenciamento de riscos.

O Guia PMBOK, Project Management Body of Knowledge, (Project Man-
agement Institute, 2013) define as etapas fundamentais do processo de gerenci-
amento de riscos em projetos, que se inicia no planejamento das atividades e se
completa pela identificagdo, alocag¢ao, analise quantitativa e qualitativa dos riscos
e pela definicdo das respostas a estes riscos, com o objetivo de se aumentar a
probabilidade e o impacto dos eventos positivos e reduzir a dos impactos neg-
ativos. Para que o gerenciamento de riscos seja eficaz, é necessaria a carater-
izacdo completa de cada empreendimento, para que eles sejam corretamente
identificados e alocados. Como facilitador dessa tarefa, encontra-se na literatura
estudos que individualizam os riscos e 0os agrupam em categorias, que abrangem
aspectos temporais e legais, ambientes internos e externos, dentre outros fatores.

Perez (2006), por exemplo, categoriza os riscos em econémico-financeiros, téc-
nicos, juridicos e politicos, mas alerta que cada um destes rétulos encobre uma série
de aleas sob sua formulagé&o genérica e nédo revela a priori uma diviséo de riscos
entre as partes contratuais, porque, segundo o perfil e as especificidades de cada
PPP, essa divisao deve se dar caso a caso. As mencionadas aleas sao todos os fatos
incertos quanto a sua verificacdo e quanto ao momento de sua constatacéo, cuja
possibilidade de ocorréncia é circunstancia geradora de um risco (Franga, 2011), e
cuja materializacéo é ensejadora de modificacdo dos termos avengados de uma PPP.

Graeff (2011), analisando o caso do transporte rodoviario, compilou enten-
dimentos de Kerf, Gray, Irwin, Levesque e Taylor (1998), Perez (2006) e Partner-
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ships Victoria (2001), apontando uma gama de riscos que se alinham as cate-
gorias anteriormente mencionadas, tais como: custos operacionais, demanda, fi-
nanciamento e investimentos (riscos econémico-financeiros); projeto, construgcao,
ambiental e operacionais (riscos técnicos); especificagéo do contrato, trabalhistas,
licitatorios, regulatérios, desapropriacao, ambiental, propriedade dos ativos, casos
fortuitos e de for¢ca maior, fato do principe, fato da administracao (riscos juridicos);
e riscos politicos.

Yescombe (2007), por outro lado, aborda uma lista genérica de riscos que
podem estar envolvidos em um contrato de PPP, agrupados néao sé por categori-
as, como politicos e econdmicos, mas também por fases da vida do projeto, dentre
elas a fase de construcdo e de operacéo.

Por sua vez, Bing, Akintoye, Edwards e Hardcastle (2005) apontam que os
riscos em projetos de PPP se situam nos niveis macro, meso e micro, nos quais:
0 primeiro compreende 0s riscos externos ao projeto, que estdo associados as
condigbes politicas, legais, sociais e ambientais; o segundo abrange os riscos
cujas origens e consequéncias estdo dentro dos limites do sistema do projeto,
envolvendo a concepc¢éo, a construcéo, a utilizacdo, a demanda e a tecnologia;
e 0 ultimo compreende 0s riscos associados ao relacionamento entre as partes
interessadas e as diferengas entre elas, pois, enquanto o parceiro publico tem a
responsabilidade social, o parceiro privado tem interesse na lucratividade.

Como regra geral, uma parceria publico-privada estara sempre exposta ao
chamado risco politico, dada a possibilidade das autoridades publicas sequentes
interferirem nas clausulas do contrato de parceria, sobretudo modificando o valor
devido pelo Estado pelo servigo prestado e a reparticdo de risco entre os agentes.
A PPP também estara, a todo o momento, sujeita ao risco de inadimpléncia por
parte do Estado (Enei, 2007). Nao é finalidade deste artigo desenvolver medidas
de precaucdo contra esses tipos de riscos, mas pesquisas precisam ser conduzi-
das na busca dessas medidas. O interesse privado na PPP prisional, neste caso,
depende vigorosamente da quantificagao justa de tais riscos.

A PPP no Brasil foi criada pela Lei Federal 11.079 de 30 de dezembro de
2004, além das leis estudais que versam sobre o tema (Enei, 2007). Os norma-
tivos estabelecem uma modalidade especifica de parceria na qual o sujeito priva-
do assume responsabilidade integral pelo investimento na infraestrutura que, se
devidamente operada, podera oferecer o servigco proposto a comunidade. Em
contrapartida, o parceiro privado é parcial ou integralmente remunerado pelo Es-
tado durante a vigéncia da parceria. A parceria publico-privada diferencia-se da
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concessao de servigo publico que é remunerada por meio da tarifa cobrada dos
usuarios de seu servico, e da licitacdo de obra publica, em que o pagamento pelo
Estado ocorre a medida que a obra é executada, e ndo no decorrer de sua op-
eracdo (Barbosa & Malik, 2015; Fernandez, Rosa, Carraro, Djissey, & Carvalho,
2019; Peci & Sobral, 2007).

2.2 PPP prisional

Nenhuma parceria prisional no mundo é completamente independente do
Estado, observam Allen e English (2013) e Cabral e Saussier (2013). A literatura
relaciona trés variagcdes de PPPs prisionais ao redor do mundo. Na primeira, o
parceiro privado é contratado para construir e gerenciar o presidio na sua totali-
dade por 25 a 35 anos, como ja ocorre nos Estados Unidos, na Austrélia, na Africa
do Sul e recentemente no Brasil.

Na segunda variagcdo, como acontece na Franca, na Hungria e no Japao, por
exemplo, o parceiro privado ndo exerce a fungcéo de guarda-interno do presidio,
ele administra os servigos de hotelaria, da preparacéo e entrega de refeicoes, da
manutencdo de maquinas e equipamentos, da prestacéo de assisténcia médica,
odontolégica, psicologica e social, do transporte do preso para tribunais e hospi-
tais, e algumas vezes também se encarrega de orientar o regresso do preso ao
mundo externo (Allen & English, 2013; Cabral & Saussier, 2013).

Na terceira modalidade de PPP prisional, o ente privado tem fun¢des ainda
mais limitadas, por relativo curto periodo contratual, responsabilizando-se por cer-
tas atividades como a manutencéo de maquinas e equipamentos do presidio, a
preparacéo e entrega de refeicdes e a coleta, lavagem e devolug¢ao do vestuario.
Este modelo é usado na Holanda e em alguns outros paises europeus, como sa-
lientado por Allen e English (2013).

A PPP prisional tem ganhado félego no Brasil desde o fim da década de 90,
qguando foi implantada a primeira unidade prisional de gestédo compartilhada inspirada
no modelo francés, em que os funcionarios do governo e de empresas privadas tra-
balham em conjunto na provisao dos servigos prisionais (Cabral & Lazzarini, 2010).
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3. FUNDAMENTACAO TEORICA

3.1 Modelo de decisao (value for money)

A equacéo (1) representa uma regra de deciséo derivada da andlise de in-
vestimento que reproduz o conceito value for money (ASENOVA et al, 2010; I1S-
MAIL & PENDLEBURY, 2006):

CC+F+CV 2 Z—f:g'
(1)

Em que CC é o valor presente do custo de construgdo do presidio e de aquisicéo
e instalagéo de equipamentos e maquinas e de compra de utensilios, F € o valor pre-
sente do custo fixo do presidio e CV € o valor presente do custo variavel de operacao
do presidio. Emprega-se a taxa livre de risco para descontar os respectivos fluxos de
caixa. Do lado direito, aparecem as variaveis p, 0 preco pago pelo governo por deten-
to, A, representando a quantidade de apenados servida por p, T denota o horizonte da
parceria e 6 € a taxa privada de desconto.

Do ponto de vista econémico e financeiro a parceria publico-privada prisional
somente seria recomendada se o valor do lado esquerdo da equagéo (1) fosse maior
ou igual ao valor do lado direito.

Considerando que a soma do custo fixo e do custo varidvel é igual ao custo total
CT, a equacéo (1) pode ser escrita assim:

.
cercr= Z {(i): ;}]:
o (1a)

Os custos do lado esquerdo da equacgao (1a) seriam incorridos se o gover-
no construisse e administrasse o presidio ao passo que os custos do lado direito
dessa expressao seriam devidos pelo governo se ele transferisse a construgao
do presidio e a sua operacéao para o ente privado. Portanto, o valor de p deve ser
suficiente para servir os custos de investimento, os custos fixos e variaveis do
presidio e a remuneragao do parceiro privado.
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3.2 Taxa interna de retorno, payback descontado e retorno adicional
sobre o investimento

Outros conceitos da engenharia econdmico-financeira que podem contribuir
com a analise de viabilidade da PPP prisional sdo: taxa interna de retorno (TIR);
payback (tempo de recuperagao do investimento) descontado; e retorno adicional
sobre o investimento.

Até que taxa de desconto € rentavel efetuar o investimento prisional na viséo
do ente privado? A resposta pode ser encontrada resolvendo a Equacéo 2 para a
taxa interna de retorno TIR:

e (gxd),
'S (+TIRY (2)

Nessa equacgéo, /0 é o valor presente do custo de investimento e g € a re-
ceita liquida por apenado, isto é, p menos os custos totais mensais unitarios de
operacao do presidio. Se a taxa de desconto do parceiro privado do presidio for
maior do que a TIR, ele nao tera interesse na PPP.

O payback descontado € simbolizado pela variavel n na Equacgéo 3, poden-
do ser menor ou igual ao horizonte de tempo T da parceira prisional:

L (gx=A),
=2
' Z. {1+ &)

)

Quanto menor o tempo de recuperagao do investimento, mais atraente seré
0 negadcio prisional.

Para descobrir a remuneragéo anual da unidade prisional, neste caso acima
da taxa de desconto, aplica-se a expressdo do retorno adicional sobre o investi-
mento (ROIA), em percentual, assim (Rocha & Britto, 2018):

S

FPL
RivA = L 100
Iy (4)

VPLA é o valor presente liquido anualizado do negocio. Uma anuidade rep-
resenta uma sequéncia de Z fluxos iguais de dinheiro pagos ou recebidos em
intervalos de tempo regulares (Brigham & Erhardt, 2006).

O Estado, por meio de estudos, poderia estabelecer a taxa de retorno adi-
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cional sobre o investimento prisional, fixando (regulando) os ganhos por parte do
parceiro privado.

1.1 Custos fixos e variaveis de um presidio

Os custos fixos de uma unidade prisional sdo a depreciagao predial e
de maquinas e equipamentos, 0s seguros, os impostos sobre propriedade,
o aluguel de sistema informatizado de vigilancia, os salarios de supervisores
e os salarios administrativos.

Os custos variaveis de uma unidade prisional sdo os custos de
materiais de limpeza em geral, de produtos alimenticios e de vestuario, os
salarios da mao de obra de vigilancia e de hotelaria, os salarios de médicos,
odontdélogos e psicologos e as contas de energia, agua e gas.

1.2 Taxa privada de desconto

E oportuno dizer que, face aos riscos politicos e de inadimpléncia
por parte do Estado, torna-se inadequado usar, na analise de viabilidade
financeira de uma parceria prisional, uma taxa de desconto totalmente
livre de risco para representar o custo do patriménio liquido exigido pelos
investidores privados.

Existem duas principais abordagens para estimar o custo do
patrimdnio liquido exigido pelos investidores para realizar um investimento
patrimonial (Damodaran, 2008): a primeira ocorre por meio do emprego de
um modelo de risco e retorno; e a segunda pela aplicagdo de um modelo
de crescimento de dividendos. Estas abordagens requerem que a empresa
possua agdes negociadas nas bolsas de valores; o que n&o € o caso de
uma PPP prisional. Tampouco é possivel usar o custo do patriménio liquido
de empresas negociadas como proxy de uma PPP prisional, pois o risco
do negdcio ndo é comparavel. Dito de outro modo, ndo é apropriado o
emprego do modelo WACC (custo médio ponderado de capital) por duas
razdes principais: (a) um presidio ndo possui beta, pelo menos por ora; e (b)
o privado ndo tem necessidade de captar recursos no mercado financeiro,
porque o dinheiro é totalmente fornecido pelo governo na modalidade de
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PPP prisional. Em caso contrario, esta ndo seria uma parceria publico-
privada tradicional, em que nao ha a realizagdao de receita por meio da
cobranca de tarifa pelo servico prestado.

Assim, uma maneira alternativa para quantificar a taxa privada
de desconto & relativa a uma PPP prisional €, conforme adaptado de
Damodaran (2008) e de Ross, Westerfield, Jaffe e Lamb (2015):

O=0+¢& (5)
Nesta equacgéo, & barra é a taxa de desconto esperada, usualmente, tipifi-
cada como a taxa de juros livre de risco (Assaf, Lima, & Araujo, 2008; Tosi, 2015)

e € representa os riscos politicos e de inadimpléncia incidentes sobre a empresa
operadora do presidio, neste caso.

4. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Registra-se que o presidio de Ribeirdo das Neves/MG foi construido num
terreno publico e existe clausula contratual de néo reversibilidade quanto ao val-
or da edificacdo, dos equipamentos, das maquinas e dos utensilios. Ou seja, 0
presidio, ao final da parceria, passa para as maos do Estado (Rostirolla, 2018).

O presidio Ribeirao das Neves foi selecionado para ser estudado porque € a
Unica PPP prisional genuina no Brasil, e porque dispdéem de dados e informacdes
suficientes para que seja aplicada as técnicas de avaliagao econémico-financeira.

S&o necessarios os seguintes dados de entrada para a utilizacdo do modelo
de deciséo, conforme a Equacéo 1:

Custo de investimento no presidio;
Custo fixo por apenado/més;
Custo variavel por apenado/més;
Valor pago por apenado/més;
Capacidade instalada do presidio;
Duracéao da parceria;

Taxa privada de desconto.

@ "o o0 T

O valor presente do custo do investimento no Complexo Prisional de Ribeirdo
das Neves, na regiao metropolitana de Belo Horizonte, em Minas Gerais, foi orgca-
do em R$ 280 milhdes. O custo total (fixo e variavel) & de R$ 1.900,00/més por
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preso, e o valor pago por apenado é de R$ 3.810,00/més. Estes valores, inclusive
o custo de investimento, podem ser encontrados nas seguintes fontes secundari-
as': (a) edital de privatizagao temporaria do presidio (Brasil, 2018) e (b) Rostirolla
(2018). Nestas fontes secundarias também foram obtidos: o prazo da parceria; o
nuamero de presos financiados pelo governo; e o ano de inicio da parceria.

A diferenga entre a receita e o custo total mensal se destina a servir os
investimentos requeridos e a remunerar o parceiro privado. O presidio comporta
3.360 detentos, possuindo duas unidades para presos em regime fechado e uma
para detentos em regime semiaberto (Brasil, 2018). O tempo de duragéo da par-
ceria € de vinte e sete anos, funcionando desde 2013 (Rostirolla, 2018).

A taxa livre de risco, d barra, usualmente representada pela taxa Selic, na
época do inicio da parceria era de 8,21% ao ano. Por simplicidade, ou de maneira
ad hoc, admite-se que € seja igual a 5%. A taxa de inflacdo medida pelo IPCA, em
2013, foi de 5,91%. Os valores da taxa Selic e da inflagdo foram obtidos no site do
Banco Central do Brasil.

5. RESULTADOS

5.1 Analise

A taxa de desconto utilizada na analise esta em termos reais porque p, na
Equacéo 1 (valor devido pelo Estado por apenado/més), e g, na Equacgao 2, séo
mantidos constantes durante a vida da parceria. A equacéo da taxa privada real
de desconto é conforme a Equacgéo 6; uma versédo da equacgao de Fisher (1 é a
taxa de inflagéo):

5={3—;T}+E (6)

& =7.30% = (8,21% — 5,91%) + 5% (6a)

A Tabela 1 sintetiza as informagdes relevantes para o desenvolvimento da
analise dos resultados.

1 As fontes secundarias de dados mais comuns séo: publicagdes de organizagdes publicas e privadas, livros,
artigos, websites, anuarios, bolsas de valores e relatérios de relagdo com investidores.
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Tabela 1 - Dados de entrada da analise de investimento prisional

ltem Valor
Investimento’ R$ 280 milhdes

Custo fixo e variavel/més’ R$ 1.900,00
Valor por preso/més’ R$ 3.810,00

Numero de preso pago’ 3.024

Prazo da parceria’ 27 anos

Inicio da parceria’ 2013
Taxa de desconto 7,3% ao ano
Taxa livre de risco 2,3% ao ano

Fonte: Brasil (2018) e Rostirolla (2018).

Do ponto de vista do governo, o valor presente do custo total de operacéo
do presidio mais o valor presente do custo do investimento (R$ 280 milhGes) é de
R$ 1.655.346.374,00. E bom lembrar que, do custo total de operacéo do presidio
que seria incorrido pelo governo mineiro (R$ 1.900/preso por més), foi descontada
a taxa real de juros de 2,30% ao ano, pois nao incidem os riscos politicos e de
inadimpléncia €, na Equacgao 6.

O valor presente do projeto do presidio de Ribeirdo das Neves, avaliado
em 2013 na 6tica do parceiro privado, é de R$ 807.782.122,00. De acordo com a
regra de deciséo (Equacgao 1), pode-se concluir que a PPP prisional foi valida do
ponto de vista do governo, gerando uma economia total para o erario de R$ 847,6
milhées em 27 anos (value for money).

A taxa interna de retorno do investimento no presidio € de 24,69% ao ano
e, ap0Os cinco anos de operacgéo, o investimento retorna. A remuneracao do par-
ceiro privado é igual a 16,17% ao ano, ou R$ 45,3 milhdes/ano, acima da taxa de
desconto de 7,30% ao ano, conforme a Equacgéo 4, o que reforca a atratividade
da PPP prisional de Ribeirdo das Neves. A partir da aplicacao dos indicadores da
avaliagdo econOmico-financeira, foi possivel obter os resultados reportados.

5.2 Breakeven point e analise de sensibilidade

5.2.1 Ponto de equilibrio

O ponto de equilibrio refere-se ao lucro zero, quando a receita total € suficiente
apenas para servir os custos totais da empresa. Este conceito se aplica aos fluxos de
caixa atuais e temporais (Buarque, 1991; Ferreira, 2009), como o projeto aqui analisado.
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Com a receita de R$ 2.562,00/més/preso (breakeven point ou receita de
equilibrio), o parceiro privado serviria o custo total médio mensal do presidio e 0
custo médio mensal do investimento, sem ser remunerado pelo servigo prestado.
Qualquer valor acima de R$ 2.562,00/preso/més se reverteria em ganho finan-
ceiro do parceiro privado e, portanto, qualquer valor abaixo de R$ 2.562,00 por
preso/més levaria o presidio a registrar prejuizos.

5.2.2 Analise de sensibilidade

Os resultados de um projeto de investimento sdo sensiveis a um dado
parametro ou variavel quando mudancgas no valor desse parametro ou variavel
resultarem em alteracdes na escolha da decisao (Ferreira, 2009).

Se os riscos politicos e de inadimpléncia (€ na Equacgéo 6) fossem avaliados
em torno de 20% a. a., a prisdo de Ribeirdo das Neves nao seria viavel do ponto de
vista privado. Ou seja, o valor presente liquido do projeto de investimento seria nulo.
E possivel concluir a partir dos resultados que a PPP prisional ndo é tao sensivel a
taxa de desconto, uma vez que a taxa minima de atratividade usada para descontar
os fluxos esperados de caixa do presidio foi de 7,3% ao ano, bem inferior a 20%.

Diante disto, pode-se inferir que o projeto de investimento prisional de
Ribeirdao das Neves/MG permite que o parceiro privado reserve parte de seu lu-
cro em uma aplicagdo financeira ou, até mesmo, compre uma apolice de seguro
(Azevedo, 2018), se estiver disponivel no mercado, visando o enfrentamento fu-
turo de provaveis riscos politicos e de inadimpléncia.

6. CONCLUSAO

Existe uma farta literatura a respeito de parcerias publico-privadas prisio-
nais, centrada especialmente nos aspectos legais. Entretanto, no instante que
0s governos mundiais passam por restricoes orcamentarias e que a capacidade
de pagamento dos contribuintes se encontra no limite, a discussao sobre PPP
prisional necessariamente deve envolver também os aspectos econémico-finan-
ceiros de sua adogdo. A literatura nacional e internacional ndo tem se ocupado
com estudos de avaliacéo de investimentos prisionais; se sdo financeiramente do
interesse do Estado ou se geram value for money.

Uma PPP prisional apresenta custos de investimento, custos fixos e variaveis
de operacédo e de manutencdo, fora as receitas que correspondem ao dinheiro
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pago pelo governo pelos servicos prestados gratuitamente aos apenados. E pos-
sivel que se torne um negdcio lucrativo como outro qualquer.

Este artigo expandiu o uso de conceitos e de métodos de analise econémica
e financeira na administracéo da justica prisional (0 que corresponde ao primeiro
objetivo do artigo) e avaliou, na visdo do governo, a viabilidade financeira da PPP
prisional de Ribeirdo das Neves, na regido metropolitana de Belo Horizonte, em
Minas Gerais (sendo este o segundo objetivo). Os resultados da avaliagéo se
mostraram favoraveis a parceria, dadas as suposicdes admitidas. E de importan-
cia que as PPPs prisionais sejam realizadas com base em estudos de viabilidade
econdmico-financeira, invocando os conceitos do value for money, antes de ser-
em concretizadas. Em termos teéricos, a pesquisa propde uma regra de decisao
decorrente da avaliacéo de investimento que retrata o conceito value for money.

A principal limitagdo desta pesquisa diz respeito a acuracia na quantificagcao
dos riscos politicos e de inadimpléncia na expressao da taxa privada de desconto.
A medida que estes riscos aumentam, menos atrativa se torna a parceria prisional.
Atitulo de exemplificacdo, se esses riscos fossem quantificados em torno de 20%,
no caso de Ribeirao das Neves, o0 empreendimento se tornaria inviavel para o par-
ceiro privado. Por outro lado, o aspecto proveitoso sobre a metodologia aplicada
a Ribeirdo das Neves € que ela pode servir para avaliar qualquer PPP prisional.

Finalmente, mais estudos precisam ser realizados para estabelecer o ganho
do parceiro privado prisional compativel com a taxa privada de desconto espera-
da. Pode-se também encaminhar estudos, por exemplo, na direcao do emprego
da abordagem pagamento pelo sucesso nas parcerias prisionais.
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