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1. INTRODUCAO

O objetivo do presente artigo ¢ demonstrar que os valores referenciais
estabelecidos pelo Tribunal de Contas da Unido, para o contido do inciso IV do artigo 9°
do Decreto 7.983/2013, ndo apresenta aderéncia a realidade factual, e distorce o
comportamento econdmico do contrato, prejudicando sobremaneira o fornecedor de
Servico.

Na engenharia de custos, as despesas e custos classificados como indiretos. Sao
alocados numa variavel denominada de BDI (Budget Difference Income ou Beneficios e
Despesas Indiretas, em portugués), que tem como objetivo a padronizagdo € a precisao na
elaboracdo dos orcamentos, permitindo a8 Administracdo Publica avaliar as propostas de
contratacdo de obras e servi¢os de engenharia da forma mais objetiva possivel, com vistas
a atender os principios da economicidade e da eficiéncia.

O BDI ¢ tradicionalmente dividido em quatro subgrupos ou categorias de
despesas:

a) administracdo central — que tem o objetivo de cobrir proporcionalmente as
despesas da area meio da empresa, para suportar suas obrigacdes fixas e
variaveis inerentes a sua propria existéncia;

b) tributos — para suportar a carga tributaria ao qual a sua categoriza¢do como
pessoa juridica e seu faturamento a enquadram;

C) seguros e garantias — para suportar o risco do negocio contratado € o custo
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financeiro protetivo a estes riscos; e
d) lucro — a porgdo da receita direcionada a representar o porqué da propria

existéncia da empresa.

O artigo 9° do Decreto n° 7.983/2013 descreve como deve ser a composi¢ao do
BDI, in verbis:

Art. 9° O preco global de referéncia sera o resultante do custo global de
referéncia acrescido do valor correspondente ao BDI, que devera evidenciar
em sua composi¢ao, no minimo:

I - taxa de rateio da administragdo central;

IT - percentuais de tributos incidentes sobre o prego do servico, excluidos
aqueles de natureza direta e personalistica que oneram o contratado;

III - taxa de risco, seguro ¢ garantia do empreendimento; ¢

IV - taxa de lucro.

Inicialmente, deve-se reconhecer que o BDI ¢ personalissimo - cada pessoa
juridica possui um BDI proprio -, pois sua conformagao depende de seu modus operandi
e de como a empresa ¢ vista no mercado. E este BDI varia temporalmente conforme a
evolucdo econdmica e patrimonial da empresa.

Com o objetivo de transformar uma categoria orcamentaria singular (BDI) em
uma variavel objetiva factivel de ser analisada junto aos contratos com a Administracao
Publica, o Tribunal de Contas da Unido estabeleceu, em 2013, por meio do Acordao n°
2.622/2013, novos paradigmas referenciais do que seriam valores aceitaveis de BDI.

Sob este escopo, o proprio Parquet posicionou-se no Acorddo n°® 2.843/2008-
Plenario, in verbis:

Ao se estabelecer um BDI referencial, portanto, ndo se aviltra, simplesmente,
fixar um valor limite para o contratado. A utilizagdo de um valor médio, em
associacdo a outros custos do empreendimento, propicia a percep¢do de um
preco esperado da obra — aceitavel — harmdnico entre os interesses da
Administragdo e do particular.

2. LUCRO X REMUNERACAO

Incialmente, deve-se esclarecer que o diploma legal que trata do BDI e sua
composicao aborda que a varidvel objetiva a ser precificada ¢ o “Lucro”, ndo havendo
meng¢do a expressao “‘remuneragdo’.

De maneira filoldgica, lucro e remuneragdo, em uma relacdo econdmica, tém

significados e defini¢des distintas. O lucro, na teoria neoclassica, nada mais ¢ do que a
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receita total de empresa subtraida de todos os custos (Carbaugh, 2006)%. Por sua vez, a
defini¢ao de remuneracdo pelo Dicionario Houaiss € “pagamento por servigo prestado
no desempenho da atividade profissional; recompensa, prémio, compensa¢do’.

Verifica-se que as duas palavras, apesar de envolver, por principio, a transferéncia
de recursos financeiros para um terceiro, ndo sdo sinonimos, pois o lucro ¢ uma
expectativa, isto € ex-post, enquanto a remuneracao ¢ um fato, isto €, ex-ante.

Ao se tomar as duas expressdes como andlogas, abre-se a possibilidade de
promover uma interpretagdo divergente do que expde o texto normativo, possibilitando a
criagdo de vieses no estabelecimento desta composi¢ao dentro do BDI.

O Acordao n°® 2.622/2013, que estabeleceu os novos valores referenciais do BDI
referente ao TC 036.076/2011-2, apresenta, em seu subitem “2.3.2. Remuneragdo”, a
imposicdo de sindnimo a estas duas expressdes, ao qual destacamos alguns trechos

relevantes para o presente texto:

149. Sob a dtica da Administragdo, o termo “remuneragdo” é empregado na
Lei de Licitagdes e Contratos (vide art. 6°, III; art. 44, §3°; art. 65,11, ‘d’) e na
Lei de Concessoes (vide art. 2°, inciso III, para tratar a contraprestagdo
pecuniaria feita pela Administracdo ao contratado pela prestagdo de servigos e
fornecimento de bens. Conforme bem salientado no relatério que antecede o
Acordao 2.369/2011-TCU-Plenario, lucro (ou remuneraciio) é um conceito
econdmico que pode ser descrito de diversas formas para representar uma
remuneracio alcancada em consequéncia do desenvolvimento de uma
determinada atividade econémica.’

150. Sobre isso, a teoria econdmica ensina que o preco pago por um produto
ou servico ¢ constituido, basicamente, pela remunera¢do dos proprietarios dos
fatores de produgdo (p. ex.: terra, trabalho, capital e capacidade empresarial).
A utilizagdo de cada fator de producdo recebe, entdo, uma recompensa pela sua
participag@o no processo produtivo, sendo a remuneragdo pelo uso da terra,
capital e trabalho, respectivamente, a renda/aluguel, os juros ¢ o salario. O
lucro, por sua vez, representa o resultado da ‘capacidade empresarial’,
responsavel por organizar a produgdo, reunir ¢ combinar os demais recursos
produtivos, o que permite obter uma remunerag@o por sua contribui¢ao ao final
do processo produtivo, conforme se extrai da defini¢do de Leide (2008, p. 33):
A capacidade empresarial refere-se a fungdo de coordenacdo e organizagdo da
producdo econdmica. E aquele fator que combina os demais, para atingir os
objetivos de producdo. A capacidade empresarial pode resultar em lucros ou
prejuizos no negocio, dependendo da qualificagcdo de quem assume a fungao.
A renumeracio da capacidade empresarial é o lucro advindo do sucesso
do negdcio.

151. No presente estudo, para fins de BDI de obras publicas, considera-se que
o construtor é remunerado por sua capacidade empresarial por meio dos
valores recebidos pelos servicos prestados e bens fornecidos. Essa
remuneracio esta relacionada a uma recompensa ou prémio (bonus,
bonificacido ou beneficios) que a Administracao Publica esta previamente
disposta a pagar pela execuciio de determinada atividade ou entrega de
determinado produto.

152. Dessa forma, ha um equivoco na tentativa de tomar o lucro contabil como
elemento definidor da natureza de remuneragdo dos orcamentos de obras
publicas, ja que os dois conceitos tém conteudos distintos, que nio se

2 Carbaugh, R.J. 2006. p.84.
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confundem. Remunerag¢do da capacidade empresarial é um conceito
isolado, autonomo, estabelecido previamente, independente de outros
confrontos, enquanto que o termo contabil lucro, por exemplo, é um
conceito posterior, final, relacionado ao resultado econdomico de uma
empresa, incluindo suas atividades operacionais e nao operacionais.

Note-se, no presente excerto do relatorio do TC 036.076/2011-2, uma fusdo dos
termos “lucro” e “remuneracdo”, ndo permitindo uma hermenéutica coerente da exegese
legislativa.

O item 149 do relatorio leva o leitor a correlacionar o lucro designado no inciso
IV do artigo 9° do Decreto 7.983/2013 com a remuneracao, ao incluir esta expressao entre
parénteses logo a ap6s a palavra lucro: lucro (ou remuneragao), ampliando e distorcendo
o conceito de lucro, e fugindo do principio da legalidade. E toma a liberdade de
reconstruir tal conceito, tendo em vista o escopo normativo anteriormente citado: Lei de
licitagdes em seus incisos III art. 6% §3° do art. 44; letra ‘d’ do inciso II do art. 65 e na

Lei de Concessdes em seu inciso III do art. 2°, in verbis:

Lein® 8.666/1993

Art. 6° Para os fins desta Lei, considera-se:

IIT - Compra - toda aquisi¢do remunerada de bens para fornecimento de uma
s0 vez ou parceladamente; (grifo nosso).

Art. 44. No julgamento das propostas, a Comissao levara em consideragio os
critérios objetivos definidos no edital ou convite, os quais ndo devem contrariar
as normas e principios estabelecidos por esta Lei.

§ 3° Nao se admitira proposta que apresente pregos global ou unitarios
simbolicos, irrisérios ou de valor zero, incompativeis com os pregos dos
insumos e salarios de mercado, acrescidos dos respectivos encargos, ainda que
0 ato convocatorio da licitagdo ndo tenha estabelecido limites minimos, exceto
quando se referirem a materiais e instalagdes de propriedade do proprio
licitante, para os quais ele renuncie a parcela ou a totalidade da
remuneracao. (grifo nosso)

Art. 65. Os contratos regidos por esta Lei poderdo ser alterados, com as
devidas justificativas, nos seguintes casos:

II - por acordo das partes:

d) para restabelecer a relagdo que as partes pactuaram inicialmente entre os
encargos do contratado e a retribuicdo da administracio para a justa
remuneraciio da obra, servico ou fornecimento, objetivando a manutencio
do equilibrio econdmico-financeiro inicial do contrato, na hipotese de
sobrevirem fatos imprevisiveis, ou previsiveis porém de conseqiiéncias
incalculaveis, retardadores ou impeditivos da execugdo do ajustado, ou, ainda,
em caso de for¢a maior, caso fortuito ou fato do principe, configurando alea
econdmica extraordindria e extracontratual. (grifo nosso)

LEIN° 8.987, DE 13 DE FEVEREIRO DE 1995.

Art. 2° Para os fins do disposto nesta Lei, considera-se:

IIT - concessdo de servigo publico precedida da execucdo de obra publica: a
construgdo, total ou parcial, conservagdo, reforma, ampliagdio ou
melhoramento de quaisquer obras de interesse publico, delegados pelo poder
concedente, mediante licitacdo, na modalidade concorréncia ou didlogo
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competitivo, a pessoa juridica ou consércio de empresas que demonstre
capacidade para a sua realizagdo, por sua conta e risco, de forma que o
investimento da concessionaria seja remunerado e amortizado mediante a
exploracdo do servigo ou da obra por prazo determinado; (grifo nosso).

Vislumbra-se que houve confusdo do todo com a parte, pois as partes destacadas
da norma, que trata da questao da remuneragdo, aborda a prestagdo do servigo como um
todo, condizente com a propria defini¢ao da palavra: pagamento pelo servigo prestado, e
que, na dita parcela de remunerag¢ao, inclui-se a variavel lucro.

O lucro ¢ uma fragcdo da formagdo de preco do servico prestado, mas isso ndo
implica determinar que automaticamente lucro seja igual ou sindbnimo de remuneracao.

Por oportuno, verifica-se que a expressao remuneracao na nova lei de licitagdes e
contratos (Lei n°14.133/2019) em nenhum momento admite a sua caracterizagdo como
sinonimo de lucro (vide art. 6°, XXXIX; art. 23, §5°; art.30, I1I; art.34, §2°; art.39; art.46,
§9°; e art.144).

Na sequéncia, o texto tenta efetivar uma relagdo direta entre Lucro e
Remuneracdo, afirmando que o lucro ¢ a renumeracdo da capacidade empresarial, € o
sucesso do negdcio. Indica que a capacidade empresarial envolve todos as variaveis
envolvidas no contrato e, por isso, a empresa ¢ premiada/bonificada nos patamares que a
Administragao Publica estd disposta a pagar.

Esta construgdo induz que os fatores de produgdo disponibilizados para a
execucdo do contrato serdo bonificados, quando, na verdade, eles sdo remunerados ou,
no minimo, indenizados, e que a capacidade empresarial ¢ um dos fatores de producao,
e, por isso, também deve ser remunerada.

Nao obstante, o item 152 afirma que ndo se pode confundir remuneracdo com
lucro, desconstruindo as premissas anteriormente colocadas.

Verifica-se, por conclusdo, que, com base apenas no item 152, ndo se poderia
determinar que os termos Lucro e Remuneracdo sao sindnimos, € que isto apresenta
implicagdes concretas sobre o entendimento da matéria e da construcdo desta variavel do
BDI.

E certo que a Administragdo Publica ndo pode se comprometer com o “lucro” a
ser obtido pelo prestador do servigo, pois o lucro, como ja informado, ¢ uma variavel ex-
post, e o orcamento ¢ construido por fatores ex-ante, € ex-ante ¢ remuneracao. Este ¢ o
motivo da presente confusdo de termos. Assim, o percentual de lucro a ser estabelecido

como aceitavel pela Administragdo Publica no fornecimento do bem ou servico € apenas

Boletim Economia Empirica Vol. III, N° XI, p. 32-45 (2022)



A NAO ADERENCIA DO REFERENCIAL DE BENEFiCIO DO BDI DETERMINADO PELO
TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO JUNTO A REALIDADE FATICA E A PROPOSICAO DE
NOVA METODOLOGIA

uma proje¢do, uma expectativa de desempenho, dentro dos padrdes de mercado, pela
execu¢do de um empreendimento.

Ademais, considera-se que a composicao lucro, por ser influenciada por fatores
conjunturais; de ordem estratégica — como, por exemplo, a ampliacao do market share da
empresa; e, ainda, de carater subjetivo e intangivel — como ag¢des do tipo Pro-Bono, nao
faz que a taxa de lucro a ser inserida na composi¢do do BDI seja um percentual fixo
intransponivel, visto que, considerando estes condicionantes, as empresas podem
estipular uma taxa de lucro menor, igual ou maior que aquela inicialmente estimada pela
Administragao Publica.

E, por se tratar de uma variavel ex-post, ao final do empreendimento, a taxa de
lucro efetiva pode ser diferente da prevista no orgamento original, podendo haver

inclusive prejuizo. Neste sentido, o TC 036.076/2011-2 expde:

179. No entanto, seja qual for o procedimento de calculo adotado, deve-se
lembrar que o lucro declarado no BDI ¢ apenas uma meta, que, se alcangada,
torna possivel a justa remuneracdo da empresa em decorréncia da obra. Ainda,
como na maioria das vezes, sendo empresa de mercado, detentora de
informagoes e competéncias, utilizard de sua vantagem de forma a otimizar os
custos para maximizar seu lucro por meio da diferenca entre a receita e o custo
de produgdo. Isto ¢ licito e aceitavel.

3. LUCRO X CUSTO DE OPORTUNIDADE

Esclarecendo que o diploma legal trata de Lucro e ndo de remuneragdo e que o
correlacionamento direto destas duas expressoes ¢, no minimo, indevida, ¢ fundamental
estabelecer as parametrizagdes utilizadas para o percentual de lucro a ser indicado na
relacdo contratual.

O lucro depois de aferido representa grosso modo a remuneracao da “capacidade
empresarial”, e, neste ponto, cabe a sinonimia entre lucro e remuneragdo, pois o lucro
aferido tem o objetivo de:

a) premiar a organizagdo, a producdo, e administracdo de todos os fatores de
produgdo alocados na prestacao do servico — a ineficiéncia ¢ penalizada com a
nao geracao de lucro;

b) gerar capacidade de investimento da propria empresa — por ser uma decisao
interacorpus ndo cabe a Administragdo Publica pagar/remunerar o

investimento futuro da empresa;
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c) remunerar os acionistas que disponibilizaram capital financeiro, para

sustentagdo dos esfor¢os produtivos da empresa (dividendos).

O primeiro item depende da capacidade de gestao e as qualidades intangiveis de
seus recursos humanos disponibilizados. O fracasso do primeiro item elimina a aplicagdo
dos dois itens seguintes. Nao ha governabilidade extramuros para a precificacdo deste
item.

O segundo item depende do planejamento estratégico da empresa, com niveis
variaveis de intervengdo, mas com grande parcela de decisdo subjetiva, ao qual também
nao ha governabilidade.

O terceiro item ¢ necessario para atrair a atencao de investidores e haver interesse
em alocar capital na empresa. E fundamental que a expectativa de retorno ao investimento
efetivado (dividendos) seja maior ou mais segura que os custos de oportunidade de outras
possibilidades disponibilizadas no mercado. Este item, por sua vez, possui parametros
objetivos e passiveis de mensuragao.

O balizamento dos parametros da taxa de lucro a ser projetada tem como métrica
principal os juros basicos da economia, para a tomada de decisdo de qualquer
empreendimento. Isto ¢, em quanto o Governo esta disposto a remunerar o investidor para
alocar seus recursos em seus titulos de divida publica.

Regra basica de economia, quando o maior player entra no mercado (Governo) e
oferece uma rentabilidade de X% sobre o valor investido, com determinado rating de
garantia para o cumprimento das obrigagdes, automaticamente cria sérios
constrangimentos a estes mesmos investidores para projetos e empresas que projetam a
entrega de dividendos (lucro aferido) em percentual igual ou inferior ao oferecido pelo
Governo.

Assim, a tomada de decisdo para a realizagao de aportes financeiros em empresas
ou projetos tem sempre como comparagdo o custo oportunidade oferecido pelos titulos
publicos. O custo oportunidade basico no mercado brasileiro é a taxa SELIC. Qual seria
o interesse efetivo e objetivo* de prestadores de servico em alocar seus recursos

financeiros em atividade que oferece rentabilidade abaixo da taxa SELIC?

3A Selic ¢ a taxa bésica de juros da economia. E o principal instrumento de politica monetaria utilizado
pelo Banco Central (BC) para controlar a inflagdo. Ela influencia todas as taxas de juros do pais, como as
taxas de juros dos empréstimos, dos financiamentos e das aplicagdes financeiras. A taxa Selic refere-se a
taxa de juros apurada nas operagdes de empréstimos de um dia entre as instituigdes financeiras que utilizam
titulos publicos federais como garantia. Fonte: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/taxaselic.

4 Excluem-se naturalmente interesses subjetivos.
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4. LUCRO X TAXA SELIC

A taxa SELIC, no que se refere a alocacao de capital, atua como linha de base para
a tomada de decisdo econOmica, pois o seu indice determina quais os investimentos
podem concorrer com o mercado financeiro.

Assim, uma taxa de lucro inferior a taxa SELIC ndo apresenta atrativo economico
para a realizacdo de inversdo financeira em projetos € acdes concretas, preferindo o
investidor a migrar para a seguran¢a do mercado de titulos publicos, em que o risco
inerente a operagao ¢ menor do que a relacdo com a Administragao Publica por meio de
um contrato de prestacdo de servico, ja que atrasos nos repasses e custos politicos sdo
condicionantes reais ¢ devem ser levados em consideragao.

O estudo realizado para estabelecer os valores aceitaveis de BDI na composigao
lucro teve como universo os contratos firmados com a Administracdo entre os anos de
2007 e 2011, tendo sido definidos por meio do Acorddao n°® 2.644/2013 os valores de

referéncia do Quadro 01.

Quadro 01 — Valores médios do componente “lucro” apurada entre os anos de 2007 a
2011 — Acorddo n°2.622/2013

Lucro Intervalo de confianca da média
Tipos de Obra 1° Quartil Valor Médio 3° Quartil
Constru¢ao de Edificios 6,16% 7,40% 8,96%
Constru¢ao de Rodovias e Ferrovias 6,64% 7,30% 8,69%

Construcio de Redes de Abastecimento de Agua,

o 0 0
Coleta de Esgoto e Construcdes Correlatas 6,74% 8,04% 9,40%
Construc;aq ® Maplitenqao de E'stac;ores. e Redes de 8.00% 8.31% 9.51%
Distribuicao de Energia Elétrica
Obras Portuarias, Maritimas e Fluviais 7,14% 8,40% 10,43%
Valor de Lucro Médio 6,94% 7,89% 9,39%

Na andlise dos valores de referéncia do TCU para a taxa do Lucro (Quadro 01),
levanta-se o primeiro questionamento: qual seria o motivo objetivo para haver distingdo
da taxa de lucro por tipo de obra realizada? O mercado ¢ a literatura especializada indicam
que taxa de retorno diferenciada sobre o capital aportado (lucro) ¢ estabelecido em fungao
do risco do negbécio em si. Realizacdo de projetos com maior probabilidade de
constrangimentos e que mitigue ou fruste a geracao de lucro/dividendos possui um prémio
maior aos acionistas/investidores.

Por se tratar de uma relagao com a Administragao Publica, os riscos estabelecidos

sdo idénticos, excetuando os riscos de efetivagdo do proprio empreendimento/projeto, e,
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neste caso, o risco ¢ mensurado na composicao: seguro e garantias, nao absorvido no
lucro.

Por se tratar de uma expectativa de retorno ao capital investido, ndo hé por que
haver distingdo da taxa de lucro em fun¢do do tipo de obra ou servigo de engenharia
executado.

Ao estabelecermos um comparativo entre os valores médios referenciais da taxa
de lucro determinado pelo TCU e o comportamento da taxa SELIC — Quadro 02,
verificamos que o valor estipulado pelo TCU, desde 2007°, ¢ inferior a taxa bésica
praticada pelo mercado em 60% dos casos. Isto ¢, a Administragdo Publica estd se
financiando com recursos privados a partir do momento em que ndo oferece nem o juro
minimo ofertado ao mercado financeiro, o que, em ultima analise, poderia caracterizar

afronta ao artigo 884 do Cddigo Civil, in verbis:

Art. 884. Aquele que, sem justa causa, se enriquecer a custa de outrem, sera
obrigado a restituir o indevidamente auferido, feita a atualizagdo dos valores
monetarios.

Quadro 02 - Comportamento da Taxa SELIC desde 2007 confrontada com as taxas
referenciais médias do TCU para composi¢ao Lucro para obras e servicos de engenharia

COMPORTAMENTO SELIC X BDI - LUCRO

16,00
14

14,00 13,46 060

10,93

12,00

11,69
836 13,53 9.74

\ /827 \

6,00 5,03

10,00

8,00

4,00

2,00 2,56

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

e SELIC MEDIA ANUAL 1° QUARTIL - 6,94%
e MEDIA - 7,89% e 3% QUARTIL - 9,39%

No entanto, a taxa SELIC, como base da taxa de juros no pais, apenas atua como

fronteira inferior para a tomada de decisdo e para a realizagdo ou nao de investimentos,

5> Ano de referéncia para o inicio dos estudos que compuseram o TC 036.076/2011-2.
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devendo-se aplicar o verdadeiro prémio para o investidor realizar o aporte de recursos
naquela companhia ou financiar determinados projetos, pois, caso contrario, os titulos do
governo serdo sempre um produto financeiro mais atraente que quaisquer investimentos
da economia real, se a taxa de retorno for semelhante.

Assim, deve-se acrescentar um plus a taxa SELIC, para que haja efetivamente
recompensa/prémio sobre a prestacdo do servico contratado, com o objetivo de se garantir
um retorno efetivo dos recursos investidos. O mercado financeiro caracteriza este
instrumento como spread bancario®, e é importante determinar qual seria este spread para

contratos com a Administracdao Publica.

5. SPREAD CONTRATUAL X TESOURO DIRETO IPCA+

E importante reforcar que a Taxa SELIC nio apresenta nenhum mecanismo de
prote¢do ao comportamento inflacionério do pais, sendo que o prémio pago de juros ao
investidor nos titulos da divida publica é a taxa efetiva de juro, obtida entre o valor

nominal da taxa SELIC subtraido da taxa de inflacao — Quadro 03.

Quadro 03 - Taxa efetiva de juro pago ao investidor de titulos da divida publica

TAXA EFETIVA DE REMUNERACAO COM BASE NA TAXA

SELIC

20,00

15,00

10,00 9,00 o~

\ 5,41
5,00 5,19
. 403 55
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2

(5,00)
(10,00)

===SELIC MEDIA ANUAL ===TAXA EFETIVA IPCA

Verifica-se, na analise do Quadro 03, que, mesmo aplicando a taxa SELIC, ela

ndo garante um prémio adequado aos investidores, pois a taxa efetiva média dos ultimos

6 O spread bancério é a diferenga do valor que vocé recebe de juros do banco por realizar um investimento
nele e os juros cobrados por eles em financiamentos e empréstimos. Desta maneira, quanto maior for o
spread de um banco, maior vai ser o lucro dele nas negociagdes. Fonte:
https://www.mobills.com.br/blog/educacao-financeira/o-que-e-spread-bancario/.
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15 anos foi de apenas 3,61% enquanto a Taxa de Juros de Longo Prazo foi de 4,35%’, o
que confirma que a Taxa SELIC atua apenas como a limite inferior para a tomada de
decisdo de investimento.

Este raciocinio apresenta aderéncia a realidade, ja que o proprio Tesouro Nacional
oferece na modalidade Tesouro Direto o investimento denominado de “Tesouro Direto
IPCA +”, em que oferece ao investidor a protecao da inflacdo (atuando analogamente
como operagio de HEDGE?®), acrescido de uma taxa de juros premial.

O Tesouro Direto para esta linha de investimento tem ofertado as taxas de juros

apresentadas no Quadro 04.

Quadro 04 - Taxa de Remuneragdo para o produto Tesouro Direto IPCA +

Ano de Vencimento do Titulo Rentabilidade
2026 5,58%
2035 5,71%
2045 5,71%

Assim, o proprio Governo, por meio de sua politica fiscal, oferece produtos em
com um spread estabelecido que garante uma remuneracao minima aceitavel. Por que na

relacdo de prestacdo de servigos ao governo esta logica ndao pode ser adotada?

6. INCIDENCIA DO LUCRO

Outro viés estabelecido pelo referencial do TCU ¢ a propria formula de calculo do
BDI, em que se insere o Lucro como uma fungdo que se soma as demais despesas
indiretas. O Lucro, de forma geral, ndo é um componente estanque dos demais itens de
despesa, ele ¢ a representacdo da “remuneracao da capacidade empresarial” sobre todos
os meios de produgdo alocados para a prestagdo do servico.

Assim, nao hé légica em acrescentd-lo na expressao de composicao de formagao

do BDI, pois ¢ gerado a partir do conjunto de despesas efetivadas pela empresa junto ao

7 http://www finep.gov.br/area-para-clientes/200-tjlp/4651-tjlp. Acessado em 25 de setembro de 2022.

8 Hedge é uma protegdo para tentar diminuir os efeitos da volatilidade do mercado financeiro sobre seus
ativos. A pratica pode ser adotada tanto por quem possui bens fisicos quanto por quem quer proteger bens.
Operacdes dessa natureza também podem ser feitas para ganhos especulativos, sobretudo na bolsa de
valores. Fonte: https://einvestidor.estadao.com.br/educacao-financeira/hedge-o-que-e-para-que-
serve#:~:text=Hedge%20%C3%A9%20uma%20prote%C3%A7%C3%A30%20para,sobretudo%20na%?2

Obolsa%20de%20valores. Acessado em 26/09/2022.
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contrato. No Mark-Up, o lucro ¢ estabelecido em percentual do somatdrio das despesas
diretas e indiretas.
O modelo de formagdo de BDI vigente trata o lucro como mais um componente

do BDI, sem influéncia dele:

BDI = Administra¢do Central + Seguro + Garantia + Risco + Despesa Financeira + LUCRO

Quando na realidade o lucro deveria ser representado na formula de formagao do

BDI da seguinte maneira:

BDI = (Administracio Central + Seguro + Garantia + Risco) * LUCRO + Despesa Financeira

Deve haver lucro sobre todo o fator de producdo — direto e indireto — alocado.

7. PROPOSICAO DE NOVA METODOLOGIA

Verifica-se que os valores referenciais determinados pelo Parquet de Contas na
composi¢ao lucro ndo cumpre a sua funcdo de premiar o fornecedor de servigo, mas
apenas de remunera-lo, obliterando a logica da composigao lucro.

A metodologia hoje vigente ndo garante nem a manutengdo dos investimentos
necessarios para a sobrevivéncia da empresa no longo prazo, for¢gando os proprietarios de
meios de produgdo a realizarem “gindsticas operacionais”, para que haja efetivamente o
retorno a seus acionistas ou soécio cotistas, ¢ normalmente desagua em agdes
administrativas de alegacdo de “jogo de planilhas™, sobrepreco, superfaturamento, uma
vez que a taxa de lucro ¢ tratada na légica de remuneragdo e sujeita aos mesmos
constrangimentos.

Nesta seara, e buscando reduzir os efeitos adversos advindos desta imposi¢do de
taxa que o fornecedor do servigo pode cobrar, se faz necessario que a composi¢ao “lucro”
seja tratada na sua defini¢do econdmica plena. Assim, a proposi¢ao que ora apresentamos
¢ que a taxa de juros referencial reflita o comportamento do mercado financeiro o mais
proximo possivel da atualidade temporal da época da contratagao do servigo.

A taxa de “lucro” deve ser aferida pela seguinte formula:

Lucro = (TS — PrIPCA) + Prémio

Em que:

TS = Taxa Selic vigente na época da publicizagdo do Edital,

PrIPCA = Projecédo de Inflagdo dada pelo Banco Central para o ano em que ocorrera o certame licitatorio;
(TS — PrIPCA) = vedado valor negativo. Se negativo igual a zero.

Prémio = prémio médio pago ao investidor tendo como referencial o produto Tesouro Direito IPCA+.
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A proposi¢ao resguarda a ldgica da fungdo LUCRO ao se valer da taxa efetiva da
remuneragdo oferecida pela SELIC acrescido de um prémio.

Esta métrica permite uma composi¢ao de custos aderentes a realidade, da mesma
forma que ¢ feito para a cotagdo de pregos de insumos e servigos no mercado, € compde
a fracdo dos custos diretos. Permite um planejamento mais estruturado para o exercicio
temporal de execucdo do contrato, pois a fragdo que representa a remuneragdao da
capacidade empresarial estara preservada.

Deve-se recordar que, por determinagdo legal, os reajustes e realinhamentos de
precos somente acontecem (com raras excegdes) apos um ano de vigéncia do contrato,
assim, quaisquer impactos nos custos devem ser retirados da composicdo Lucro,
diminuindo a atratividade do proprio negocio. Isto ¢, a empresa de forma indireta financia
o Estado quando da prestagdo dos servigos, por efeitos de sua propria politica monetéria
(inflagdo). Até cumprir a caréncia temporal normal que permite o realinhamento de
pregos, a empresa deve arcar com os custos.

Quantas obras e servicos sdo negligenciados, parados e abandonados por
deterioragdo da composi¢ao lucro junto ao fornecedor de servigo?

Em adotando esta métrica como referéncia, ¢ possivel estabelecer a seguinte
predicado — Quadro 05. Verifica-se que, em apenas em 1/3 dos anos abordados, o
referencial vigente pelo TCU coincidiu com a realidade factual, sendo que, em 53% dos
casos, o Estado se financiou as custas do prestador de servigo e, em 13,3% dos casos, as

empresas receberam lucro maiores que o mercado pagava.

Quadro 05 - Nova Métrica para determinar o Lucro no BDI
METRICA DE LUCRO PROPOSTA
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8. CONSIDERACOES FINAIS

O modelo instituido pelo Acordao n °2.622/2013 induz que a fracao “lucro” seja
uma apenas uma espécie de remuneracao, desfigurando o conceito da palavra e o contido
nos diplomas legais. Toma o todo — remuneragdo do servigo prestado, que € a por¢ao
devida pela Administragdo Publica contratante, com a construcao da variavel lucro, que
possui caracteristicas de formacao distinta. O lucro € parte da remuneragao devida pela
Administrag¢ao Publica ao seu contratado, mas nao ¢ uma remuneracao strictu sensu.

O proprio governo possui ferramental para garantir a rentabilidade dos
investidores, tendo a SELIC como taxa basica, e o produto Tesouro Direto IPCA+, para
garantir uma rentabilidade minima aos compradores de seus titulos publicos. E este
ferramento deve ser transpassado para a gestdo da orcamentacdo com propostas junto a
Administragdo Publica, de forma idéntica a efetivada nas tabelas de composicdo de
insumos e servigos, isto €, com atualizag@o constante, com vistas a adequar a realidade da
variavel lucro a politica fiscal e monetaria vigente a época, € ndo com base em um
referencial que ja faz 09 anos.

Assim, as empresas buscam reduzir os efeitos administrativos internos e garantir
a sua rentabilidade e até sobrevivéncia por meio de jogos de planilha, sobreprego,
superfaturamento, duplicidade de cobrangas, dentre outros, ¢ que demandam acdo
corretiva do TCU, sem contar com a necessidade pela empresa de absorcao da variagao
dos custos da prestacdo do servigo, que s6 podem ser efetivados, normalmente, apds um
ano de vigéncia do contrato, reduzindo a fracdo lucro da composi¢ao do BDI.

Esta situacdo acaba contribui com obras atrasadas, paralisadas, abandonadas, com
desperdicio de recursos publicos, tudo em funcdo da recusa em reconhecer a fungao

objetiva da composi¢do Lucro e tratd-la como remuneragao.
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