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JUSTIFICATIVA QUANDO A SINGULARIDADE DO OBJETO E A NOTORIA ESPECIALIZACAO

. INTRODUCAO

Realizar Valuation, que em Portugugs significa “Avaliacio”, e para o mercado financeiro
significa Avaliacdo/Precificagio de Empresas ou Ativos, nfo é tarefa facil, dada a impossibilidade da
exatidéo, visto que o prego de um ativo pode e é constantemente influenciado por imimeros fatores,

tendéncias e acontecimentos impossiveis de serem previstos.

Para Aswath Damodaram, o “papa do Valuation”, hd duas abordagens a se considerar:
Intrinseca e Relativa. A Intrinseca estd ligada aos Fluxos de Caixas, ou seja, quanto mais puderem ser
gerados, maior serd o valor do ativo. A abordagem relativa, como o préprio nome diz, estd na

compara¢fio com outros ativos, ou s¢ja, no }dstérico das observacdes (benchmarking) do segmento.

O destaque, portanto, para quem trabalha com Valuation, estd na capacidade de realizar
AvaliagBes que tragam retorno satisfatério, em relagfio ao referencial de mercado, tanto para quem

vende, quanto para quem compra. Tal esforco requer conhecimentos especificos de mercado, técnica

e experiéncias comprovadas.

2. A METODOLOGIA

Dentre as metodologias utilizadas para Valuation, é possivel destacar 3 principais:

1) FCD- Fluxo de Caixa Descontado Consiste em trazer a Valor Presente — VPL,

a capaadade da empresa/atwo em gerar riquezas mediante uma taxa de desconto;

2) Multiplos de Mercado: Cpns1ste na observagio e comparacio da empresa/ativo

com outras empresas/ativos semelhantes; e

3) Valor Patrimonial: Consijste na avaliacio do Patriménio Liquido da Empresa

para defini¢do do seu valor.
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Vantagens e desvantagens de cada metodologia supracitada:
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Permite Projecio de | Projecbes limitadas a 5/10
FCD Médio Prazo e maior | anos. Impossivel 100%
identificagfio dos riscos. assertivo.

Pode nio refletir a

.. s realidade, visto que dentro
Mais facil de calcular, .
e ) o do mesmo segmento ha
Miiltiplos de Mercado visto que se bascia na . .
_ | varidveis  tangiveis e
observagdo do segmento. | . L. )
3 intangiveis que precisam

ser consideradas.

Se limita ao presente, ndo

s < 5
Se baseia em Balangos e permite projecdes. Alto

Valor Patrimonial |
alor Patrimoni dados oficiais publicados.

risco.

Na pesquisa realizado foi possivel identificar qUe 0 método mais utilizado na Avaliaciio
Econdmico-Financeira de Folha de Pagamento tem sido o FCD.

3. ASPECTOS RELEVANTES NUMA VALUATIjON

1) Cendrio: Entender o ambiente interno, externo e todas as possiveis varidveis que sejam
capazes de influenciar, positiva od negativamente o valor da empresa/ativo € requisito

fundamental para iniciar qualquer a&aliagﬁo;

2) Anilise Econdémico-Financeira do Ativo: Conhecer o potencial do ativo ¢ sua
capacidade de geraco de riquezas no cendrio vigente ¢ futuro, ainda que delimitado,

¢ fator crucial para defini¢do do valor da empresa/ativo;

3) Analise de Risco: Estudar, analisar e listar os possiveis riscos do negécio, ¢ diferencial

considerdvel para as partes em numa negociagio; e

4) Definicio do Valor: O conhecimerito e a técnica, aliados & experiéncia levam ao “Valor

Justo” do ativo.

www.goiania.go.gov.br
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4. A EVOLUGCAO DA VENDA DE FOLHA DE PAGAMENTO

Uma das primeiras “privatizaces” da folha de pagamento de servidores piiblicos se deu em
Santa Maria, no RS, em 2004, para o ex@to banco Unibanco S.A., por 5,1 milhdes. Na época, uma
inconstitucionalidade, hoje, ao contrério,fquestionével € ndo gerar receita a partir deste ativo tio

importante, ou ainda, negoci-lo a prego iﬁferior ao seu referencial de mercado.

A partir de 2004, portanto, deu-s§: inicio a uma nova discussido em torno do tema, que mais
tarde culminou em negociagdes via contratago direta ou processo licitatério, com geracdo de receita
para todas as esferas do Poder Publico a partir da venda do ativo folha de pagamento para bancos
publicos e privados, sendo que a venda pa.jra 0s bancos privados ganhou mais forca a partir de 2011,

com a Resolugdo 3.522, que colocou fim ﬁ;exclusividade para as operagdes de crédito consignado.

Numa breve pesquisa, por amostragem, com 16 capitais brasileiras, foi possivel observar

que, no cendrio das vendas de ativos folha de pagamento realizadas nos tltimos 10 anos, nestas

capitais, os precos dos ativos, considerando o valor por conta (CPF), variou de 1,7 a 5,5.

Fortaleza R$290.000.000,00 2019 Bradesco 52.339 R$5.540,80
Salvador R$160.200.000,00 2017 Bradesco 35.000 R$4.577,14
Recife R$129.000.000,00 2017 Bradesco 38.000 R$3.394,74
Vitdria R$39.000.000,00 2Q21 Bradesco 15.000 R$2.600,00
Curitiba R$126.000.000,00 2017 Caixa 49.700 R$2.535,21
Rio de Janeiro R$490.000.000,00 2(?17 Santander 200.000 R$2.450,00
Manaus R$100.000.000,00 2018 Bradesco 41.000 R$2.439,02
Porto Alegre R$89.000.000,00 2019 Caixa 38.000 R3$2.342.11
Belo R$140.000.000,00 2016 Bradesco 65.592 R$2.134,41
Horizonte
Campo R3$50.000.000,00 2017 Bradesco 23.600 R$2.118,64
Grande :
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Maceid R$45.000.000,00 2019 Ttan 21.385 R$2.104,28
Belém R$52.000.000,00 2019 | Bradesco 27.000 R$1.925,93
Macapa R$18.000.000,00 2020  Caixae 9.814 R$1.834,11
BB
Goifnia R$81.000.000,00 2016 Caixa 44.900 R$1.804,01
Jodo Pessoa R$41.000.000,00 2018 %Bradesco 24.000 R$1.708,33
S&do Paulo R$726.000.000,00 2010 BB 145.483 R$4.990,27
i Venda Ativo Fopag - Valor por conta - ltimos 10 anos
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5. O IMPACTO DA VALUATION

Tomando como amostra 10 municipios brasileiros, foi possivel observar o impacto real no

valor final do ativo, apds a realiza¢io do referido Estudo em 100% da amostra. Sendo possivel observar

ainda, que 40% destes municipios ndo haviam sequer experimentado a efetiva operacio de venda do

ativo em questio.

Av. do Cerrado n® 999 Bl, E - Park Lozandes

Paco Municipal - Goiania - GO

CEP: 74884-092 - Fone : (62) - 3524-3335

‘i”? www.goiania.go.gov.br



: PDIEEE(E)IJ‘_‘\%"'Q Secretaria Municipal de Financas

Diretoria Administrativa

Parauapebas. . | PA L | 0001 1222000000
Agaildndia ? R$2.850.000,00 6.220.000,00 118%
Santa inés R$1.800.000,00 7.050.050,00 292%
Porto Nacional 1.301.880,31 4.685.000,00 260%
igarapé Miri R$1.000.000,00 | 1.700.015,00 70%
Barreirinhas. - | M o to-R$0,00| 294005000
Viana - MA RS$0,00 | 2:700.100,

“Presidente Dutra. -~ |- -7 N S0 URS0,00 ] - 1.600.000,007 L
Macapa 5.600.000,00 | 18.000.000,00 221%
Abaetetuba 2.500.000,00 5.000.000,00 100%

Comparativo Venda Ativos Folha Pagamento - Antes e
depois do Valuation
| 20.000.000,00 - - -

¢ 15.000.000,00 e

' 10.000.000,00

5.000.000,00 ——I l ; [
0,00 ' -.I || l -

Acailandia Santa ines jPorto Nacional Igarapé Miri Macapa Abaetetuba

6. CLASSIFICACAO DOS SERVICOS

O Art. 13, inciso 1 € II, da Lei n° 8.666/93, classifica expressamente os estudos
técnicos, planejamentos e projetos basicos ou executivos ¢ pareceres, pericias ¢ avaliagBes em
geral, o servico a ser contratado deve estar elencado no artigo em comento, devendo ter

natureza técnica. Segundo Hely Lopes Meirelles.

Servigos técnicos profissionais sdo os que exigem habilitacio
legal para sjla execugao. Essa habilitacio varia desde o simples

registro do profissional ou firma na repartico competente até o

www.goiania.go.gov.br

diploma de curso superior oficialmente reconhecido. O que

caracteriza o servigo técnico € a privatividade de sua execugio
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por profissional habilitado, seja ele um mero artifice, um técnico

de grau médio ou um diplomado em escola superior.

7. FUNDAMENTACAO LEGAL DA CONTRATACAO

Pretende-se a  contratagdo do Instituto  Brasileiro de Tecnologia,
Empreendedorismo e Gestio — BR TEC, via ;inexigibilidade de licitacio, com fulcro no Art.
25, inciso II, combinado com os incisos I e II ﬁo Art. 13 da Lei 8.666/93, in verbis:

Art.25. E inexigjivel a licitagdo quando houver inviabilidade de

competicdo, em especial:

I - para a contratacfio de servigos técnicos enumerados no Art. 13
desta Lei, de natureza singular, com profissionais ou empresas de
notdria especializagdo, vedada a inexigibilidade para servigos de

publicidade ¢ divhlgagéo;

Art. 13. Para os fins desta Lei, consideram-se servigos técnicos

profissionais especializados os trabalhos relativos a:

I-estudos técnicos, planejamentos e projetos bédsicos ou
executivos; ‘

I - pareceres, pericias e avaliagdes em geral;

O Art. 13, incisos I e II, classifica expressamente os estudos técnicos, planejamentos
e projetos basicos ou executivos, bem como pareceres, pericias e avaliagdes em geral. No
mesmo sentido & o entendimento do TCU, tornando desnecessérias maiores consideracdes a

respeito.
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8. OBJETO

Realiza¢do de estudo de viaﬂilidade econdmico-financeira para estimar o melthor
valor a ser considerado para o servijgo de gestdo banciria da folha de pagamento dos
funciondrios e servidores ativos, inajtivos ¢ pensionistas, pagamentos a fornecedores ¢
arrecadacdo de tributos, bem como asséssoramento na elaboracéio de minuta de edital, termo
de referéncia e outros instrumentos, pajra a realizagdio de um processo licitatrio/negociacio
que escolherd a institui¢io financeira que terd a conta da administragfio para fazer a gestio

destes ativos municipais.

9. SINGULARIDADE DO OBJETO

A contratacdo estd enquadrada no Art. 25, inciso II da Lei n® 8.666/93, onde ha
inviabilidade de competicdio por aferir l%rés requisitos da inexigibilidade de licitagdo: servicos
especializados enumerados no Art. 13 jda Lei n® 8.666/93, alinhados & natureza singular do
objeto e notdria especializacio do conjtratado conforme entendimento extraido da Sumula

TCU n® 252.

O objeto que se pretende contratar tem metodologia prépria de execugao dando o
cardter singular e os técnicos tem Vastis experiéncias na realizacio de estudo de viabilidade
econdmico-financeira de gestéo bancérija de folha de pagamento, pagamentos de fornecedores

e arrecadagdo de tributos e ativos de tesouros municipais.

Na linha de entendimento dq TCU, a singularidade se concretiza pela forca da
impossibilidade de estabelecer cﬁtérioé objetivos de comparagdo técnica para objetos dessa

natureza, que dependem da capacidade e do desempenho do profissional que o executara.

Portanto, qualquer tentativa de licitar este servigo restaria frustrada, pela
inviabilidade de processar-se o julgamento do objeto, em razdo da singularidade do mesmo, a

metodologia prépria de execucdo poderia resultar em danos, uma vez que, somente apds

www.goiania.go.gov.br

decorrido a realizagio do estudo é que se detém de capacidade de avaliar o atendimento ou

nao das necessidades da Administragdo Pﬁblica.
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NOTORIA ESPECIALIZACAO

O TCU, com base no relato do miniistro Adhemar Paladini Ghisi, no processo TC
010.578/95-1, entendeu: “(...) para fins de caracierizar a inviabilidade de competi¢do e
consequentemente a inexigibilidade de lici‘éagéo, a potéria especializacio se manifesta
mediante o pronunciamento do administrador%sobre a adequacio ¢ suficiéncia da capacidade

da empresa para atender ao caso em concreto”:.

Logo, pode haver mais de uma emprcsa com ampla expetiéncia na prestagdo de
servigo singular, e pode ndo haver mais de uma empresa com ampla experiéncia na prestagao
de um servigo singular, e pode, ndo obstante, ocorrer que, em circunstincias dadas, somente
uma dentre elas tenha “not6ria especializagﬁb”: sers aquela que o gestor considerar a mais
adequada para prestar 08 Servigos previstosf no caso concreto especifico que se pretende
celebrar. Ressalvadas sempre as hipdteses de ijnterpretagﬁes flagrantemente abusivas, defendo
assim a tese de que se devem preservar margejns flexiveis para que o Gestor exerga esse poder

discricionario que a lei lhe outorga.

A lei ndo exige ainda, que o notério especialista seja famoso ou reconhecido pela
opinidio publica, sdo considerados notoriamente especializados, em face de sua formacio

técnica, experiéncia profissional e capacidade intelectual no campo de sua especialidade.

Desta forma conclui-se que, a notéria especializagio ¢ fruto da andlise discricionéria
do Administrador pdblico quanto a capacidajde e ao desempenho do profissional / empresa
para a execucio do objeto. Ademais, o Tribunal de Contas deve respeitar a decisfo

administrativa de contratacio direta que se mostrar razodvel, por forca da discricionariedade

atribuida pela Lei.

A Notoéria Especializagdo do BR TEC pode ser comprovada pelo preenchimento dos

seguintes requisitos:

5) Desempenho anterior — comprovado por meio dos atestados técnicos emitidos

pelos entes contratantes, em nome do BR TEC ou de sua Diretora

Administrative-financeira, Dra. fLAdriane Carvalho de Alencar;

www.goiania.go.gov.br
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6) Estudos publicades ou nfo, que tenham chegado ao conhecimento da
comunidade da drea de ati’?vidade — comprovado por meio dos iniimeros contatos

feitos por diferentes entes buscando a realizacao dos estudos de viabilidade;

7) Publicacdes, proprias doj autor ou incluidas em outros meios de divulgacfio
técnica, revistas especializadas, pendrive, CD ROM, internet, periédicos — nfo
hé essas publicacoes, porqﬁe os dados sio sigilosos, de propriedade exclusiva dos
entes contratantes, cuja pl;lincagﬁo podera violar a prote¢io de dados pessoais

previsto na Lei Geral de Protegio de Dados;

8) Aparelhamento, significindo a posse do equipamento e instrumental necessario
ao desempenho da funcdo que, pelo tipo, qualidade ou quantidade, coloque o
profissional entre os mais destacados do ramo de atividade — nio se aplica por
ser o estudo proposto de 1natureza intelectual, que pode ser comprovado pelos
atestados técnicos da profissional Dra. Adriane Carvalho de Alencar, que detém

reconhecida expertise na execugdo de estudos de viabilidade como o proposto;

9) Equipe técnica, conjuntoj de profissionais vinculados & empresa que pretende
notoéria especializagio, ou Ijnesmo ao profissional, pessoa fisica, firma individual.
Pode a notoriedade ser a;ferida pelo nivel de conhecimento e reputagio dos
profissionais ou esse fator constituir um dos elementos da afericio de um
conjunto de fatores — aqui, a Carta Proposta apresentada elencou o corpo de
profissionais permanente 40 BR TEC, dentre que os quais destaca-se¢ a Diretora
Administrativo-financeira,i Dra. Adriane Carvalho de Alencar, responsével
técnica pela execucdo dos servigos propostos e da Diretora Juridica e
Compliance, Dra., Hefime de Guadalupe Alves, responsdvel pelo
acompanhamento jun’dicd das contratacdes e execucio dos contratos da

mnstituicao,

Nesse sentido, hd que se considerar que: (i) o BR TEC possui desempenho anterior
|
comprovado por atestados técnicos; (i) os estudos de viabilidade econbmico-financeira

propostos sio de natureza publica, uma vez que os entes, que deles s utilizaram, publicaram

www.goiania.go.gov.br

nos 6rgdos de controle dos seus respectivos estados a integra dos estudos realizados que

lastrearam a licitac#o para contratagdo Qe institui¢fo financeira para fazer a gestiio da folha de
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pagamentos; (iii) o BR TEC esta legalmente: constituido ¢ devidamente instalado em Belo
Horizonte/MG; (iv) a equipe técnica da entidade foi efetivamente identificada na Carta
Proposta encaminhada a este Municipio; (v) a responsavel técnica pela execugéio do objeto

est4 devidamente identificada, qualificada e possui expertise comprovada.

Portanto, pelos motivos aqui explicitos, restam demonstrados a singularidade do
objeto e a notdria especializagio do Imstituto Bmsileira de Tecnologia, Empreendedorismo

e Gestdo - BR TEC.

Geréncia de Compras e Suprimehtoleiretoria Administrativa da Secretaria

Municipal de Financas, aos 13 dias do més (ie jutho do ano de 2021.

Atenciosamente,

Fra oo
Eduardo Pafazzo/Lopes

Gerente de Compras e Suprimentos

[

da Silva Mencyes
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