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RESUMO

Os problemas relacionados a execug¢ado dos contratos de receita no COMAER em
razao do desconhecimento da correta precificagdo de projetos comerciais por parte
das cessionarias podem ser mitigados pela aplicagdo do CAPM (Capital Asset
Pricing Model), que € uma técnica de avaliagdo econdmico-financeira (valuation) de
ativos amplamente utilizada no mercado privado. A divulgagdo dos parametros
dessa técnica nos Estudos Técnicos Preliminares das licitagbes voltadas para a
cessao de uso permitira maior transparéncia e conhecimento por parte dos
interessados. Tal ferramenta permitira que as Organizagdes Militares - OM atendam
o conceito de alinhamento das praticas de contratacdo da Administragao Publica
com as de mercado, estabelecendo entdo uma comunicagdo mais adequada com as
empresas. Por fim, depreende-se que a divulgagdo mais transparente do potencial
da exploragdo comercial no ETP e o alinhamento de praticas de compras entre os
entes publicos e privados proporcionardo uma relevante evolugdo nos
procedimentos licitatérios, permitindo ao COMAER mitigar problemas futuros de
execugao contratuais, atrair empresas mais estruturadas para a solugéo de negocios
e alavancar a captacao de receitas.
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1 INTRODUGAO

Com a prioridade conferida a regidao Amazénica pela Estratégia Nacional de
Defesa de 2012 (BRASIL, 2012), as Forgas Armadas ingressaram em um processo
de reestruturagdo que envolveu a reformulacdo de processos, adequacdo da
composicao dos efetivos e a mudanga de sede de Unidades para melhor atender as
novas diretrizes de defesa.

Essa movimentagdo fez com que muitas instalagbes existentes nas demais
regides do pais deixassem de ser utilizadas total ou parcialmente, criando assim
espacos ociosos dentro dos quartéis.

Nessa seara, de acordo com os dados da secdo Patriménio da Unido,
constante do Painel de Raio-X do Ministério da Economia (BRASIL, 2022b), ha 2.160
imoveis da Unido vagos para uso, sendo 138 deles sob gestdo do Ministério da
Defesa (Comando da Marinha, Exército e Aeronautica).

Considerando que esses dados apenas levam em conta os bens totalmente
desocupados, é possivel que, além dessa vacancia, haja diversas outras areas
subutilizadas dentro dos quartéis parcialmente ocupados.

Nesse cenario, a contratacdo de entes privados para exploragao comercial de
areas inseridas em imoveis da Unido sob a administracdo da FAB, consoante Portaria
n® 1.309/GC4 (BRASIL, 2004), se revelou um mecanismo institucional notavel que,
além de permitir melhor conservagcdo das benfeitorias em desuso e oferecer
determinados servigos auxiliares a consecug¢ao dos objetivos institucionais, e por
consequéncia, o alcance do interesse publico, proporciona também significativa
arrecadacdo de recursos aos cofres publicos através das contrapartidas
estabelecidas em razdo da utilizagdo do espaco.

Esse mecanismo, como qualquer outro inserido no contexto da gestéao publica,
regida por atos administrativos, deve ser concebido através de processo formal e
operacionalizado por meio de licitacdo, a qual permitira a Administragcao Publica firmar
contrato de receita com o privado sob a égide da Lei Geral de Licitagdes (BRASIL,
1993).

Com efeito, fica a Administragdo incumbida de instruir o sobredito processo
com os elementos minimos que permitam aos interessados compreender a
necessidade de determinada Organizagédo, identificar as condigbes que a eles seréo

impostas e mensurar a viabilidade financeira daquele projeto.



Sendo assim, na esteira dos critérios processuais iniciais, figura uma peca
fundamental: o Estudo Técnico Preliminar — ETP. Este documento tem o condao
principal de refletir todas as possiveis alternativas de negocios e viabilidade da
escolhida.

Nesse sentido, defende-se que os problemas relacionados a execucgido dos
contratos de receita em razdo do desconhecimento da correta precificacdo de
projetos comerciais por parte das cessionarias podem ser mitigados pela aplicagao do
CAPM (Capital Asset Pricing Model) no topico de viabilidade do ETP. Essa técnica
consiste na avaliagdo econdmico-financeira (valuation) de ativos (neste caso, a
cessdo onerosa de uso) para estimar a capacidade futura de gerar fluxo de caixa,
balanceando as receitas e custos envolvidos no negocio.

Tal assertiva é justificada porque, ao se aplicar uma técnica de valuation como
o CAPM e descrevendo-o de forma simplificada no ETP, o projeto se mostrara mais
atraente ao mercado de empresas efetivamente capacitadas.

Além disso, a tese também é pautada na premissa de que a utilizagcdo da
referida técnica de valuation tornara factivel o atendimento ao conceito de
alinhamento das praticas de contratagdo da Administracdo com as de mercado,

estabelecendo entdo uma comunicagao mais acessivel com as empresas.

2 ANECESSIDADE DO APRIMORAMENTO DA ANALISE DA CESSAO DE USO

Considerando que o ETP é o instituto adequado para discriminagdo das
opgdes de solugdo e definicdo do ambiente de negdcios, € mandatério que a
Administragcdo observe os preceitos positivados na IN SEGES/ME n° 58/2022
(BRASIL, 2022a), conferindo-se énfase a obrigatoriedade de posicionamento
conclusivo da autoridade competente acerca da viabilidade da alternativa escolhida.

Dessa forma, € vital que o gestor publico encontre métodos reconhecidos no
mercado que viabilizam a consecucgdo da aludida tarefa por meio da identificacdo
clara da vantajosidade financeira do projeto.

Nesse sentido, o CAPM se revela adequado ao desempenho do sobredito
papel uma vez que seu principio basico € a definicdo da taxa de retorno exigida sobre
um determinado ativo com vistas a um patamar minimo de rentabilidade, segundo
Megliorini e Silva (2009).



Com isso, torna-se evidente que o aprimoramento do tema no ETP por meio da
aplicacao da técnica mencionada permitira a melhor formulacdo da precificagcao de
seus ativos com o fulcro de promover licitagbes mais atraentes financeiramente e

compativeis com as praticas do ambiente privado.

2.1 Avaliando o Projeto de Cessao pelo CAPM

Conforme ensinam Megliorini e Silva (2009), “O modelo de formacgao de pregos
de ativos de capital, mais conhecido pela sigla CAPM, é uma ferramenta utilizada
para a analise da relagao entre o risco e o retorno de um ativo e o de uma carteira de
ativos do mercado.”.

Diante dessas caracteristicas e considerando que os bens imdveis sédo ativos
escriturados nos balangos patrimoniais das Organizagées Militares da FAB, a
avaliacdo econdmica deles como um projeto é premissa basilar para que a
Administracdo tenha conhecimento de forma prévia se aquela oferta publica
despertara interesse por parte do empresariado.

Nesse diapasédo, Wibowo (2006) observou que a utilizagdo do CAPM na
analise financeira de empreendimentos publicos € adequada, uma vez que o modelo
explora as possibilidades de receita e os custos de entrada no projeto, evidenciando
assim o retorno esperado e o valor presente liquido dele.

Tal ferramenta aplicada ao caso concreto, por exemplo, a exploracdo comercial
de uma lanchonete, permitiria a empresa interessada uma visdo mais acurada do
verdadeiro potencial do projeto e assim evitaria problemas afetos a execugéo
contratual.

Essa percepcao ¢é factivel pois a ferramenta traz a luz informagdes essenciais
como a previsdo de investimento para mobilizacdo de equipamento em razdo das
atividades a serem desempenhadas, capital de giro, a projecéo de receitas de acordo
o tamanho do efetivo e a tendéncia de consumo de determinado produto ou demanda
por servigos especificos.

Ademais, verifica-se que no atual cenario pos-pandemia ha um grande
contingente de empresas maduras, em relacdo ao seu estagio no ciclo de vida de um
empreendimento, buscando o reposicionamento no mercado e, segundo Di Cintio et

al. (2016), tais empresas costumam investir em pesquisa e desenvolvimento com o



objetivo de conquistar novos negdcios, que assegurem a sua sobrevivéncia e as
afastem do declinio,

Diante dessa premissa e do possivel declinio de seus negodcios, 0s
empreendedores se veem impelidos a buscar novas formas de comércio. A mudancga,
contudo, ndo necessita invariavelmente passar por uma reformulagao severa ou, até
mesmo, alteracdo do core business da empresa. Ela pode ocorrer por meio da
diversificagao do portfolio de projetos geridos por ela.

Nesse cenario, a exploracdo comercial de areas desocupadas em
determinadas organizagbes militares pode se revelar consideravelmente interessante,
uma vez que ha a oferta dos aludidos espagos, normalmente por aluguéis razoaveis,
e existe um publico interno demandante.

Identificados esses pontos, resta ao ente privado verificar o potencial de
geracédo de fluxo de caixa do projeto a fim de que se tenha uma perspectiva de
payback, ou seja, em quanto tempo o valor investido no empreendimento ira retornar,
e se a atividade é sustentavel nesse periodo, mormente considerando as receitas,
custos e despesas estimadas para os meses vindouros apdés o inicio do contrato.

Nessa seara, o CAPM é fundamental para que o potencial de lucratividade seja
evidenciado de maneira objetiva e transparente, os interessados sejam abastecidos
com ferramentas que permitam mais acuracia na toma de deciséo e seja mitigada a
possibilidade de inexecug¢des contratuais por parte do cessionario, em razdo do
deficiente planejamento financeiro, causado pela escassez de subsidios no ETP.

2.2 Benchmarking com o Setor Privado

De acordo com Raap e Gunthert (2004), o benchmarking € uma ferramenta de
gestdo que visa identificar a possibilidade de evolugédo de determinado negdcio ou
ramo de atividade. Essa técnica efetua uma analise situacional de mercado
contemplando, dentre outras caracteristicas, a observagdo do ambiente interno e
externo de negdcios, e dos players envolvidos.

Umas das formas de se iniciar a aplicagdo do procedimento supracitado € a
identificacdo das oportunidades, ameacas, forgas e fraquezas inseridas naquele ramo
de atividade, o que Kotler (2000) define como Analise SWOT.

Destarte, considerando que o tema Compras € um ramo de atividade da
Administracdo Publica e que nele os entes privados sdo players essenciais, a



observacdo do relacionamento comercial desse nicho com os seus clientes e
fornecedores € entendida como oportunidade, segundo o conceito da Analise SWOT.

A partir dessa verificacdo e identificacdo do modus operandi privado, compete
a Administragdo direcionar os seus esforcos para que os procedimentos de
contratagdo se equiparem aos do mercado, sob pena de se ver diante de licitacbes
fracassadas ou, até mesmo, desertas, impedindo assim a consecucdo da missao
institucional e, consequentemente, do Interesse Publico.

Nessa seara, Fernandes (2019) assevera que “As principais tendéncias de
inovacdo e mudanga foram, em primeiro lugar, a criagdo de novos formatos de
contratagao, a partir de um conhecimento melhor da administragdo publica sobre os
produtos e servicos no mercado e as suas necessidades e perfil de consumo.”

No mesmo sentido, Carter e Narasimhan (2006) entenderam que, pela ética da
gestdo de compras e suprimentos, a reformulagado dos atuais modelos de contratagcéo
€ impulsionada pela necessidade de se conciliar as caracteristicas dos produtos e
servigos disponiveis na oferta de mercado com o perfil de consumo das organizagdes.

Nao obstante, ha de se frisar ainda que o legislador ndo deixou o gestor
publico desamparado acerca do tema. Em homenagem ao principio da legalidade,
consignou no inciso lll, artigo 15, da Lei de Licitagbes (BRASIL, 1993), que as
compras no ambito da Administracdo Publica, sempre que possivel, deverao
submeter-se as condicbes de aquisicdo e pagamento semelhantes as do setor
privado.

A Nova Lei de Licitagdes (BRASIL, 2021) também corroborou a demanda pelo
benchmarking junto ao privado através do inciso |, artigo 40, nos seguintes termos: “O
planejamento de compras devera considerar a expectativa de consumo anual e
observar o seguinte: | - condigdes de aquisicdo e pagamento semelhantes as do setor
privado;”.

Na FAB, verifica-se que o benchmarking auxiliou no aprimoramento do modelo
de execucdo contratual das cessdes de uso, fazendo com que os critérios de
julgamento das licitagbes fossem modificados ao longo do tempo e em consonéncia
com os movimentos de mercado.

Tal evolugao alterou o alvo da disputa das empresas no certame, passando da
maior oferta pela area a ser arrendada para o menor preco por produto a ser
comercializado, consoante depreende-se do Portal de Compras do Governo Federal



através dos editais dos Pregdes Eletrénicos n° 27/2018 (BRASIL, 2022c) e n° 19/2022
da BAAF (BRASIL, 2022d), por exemplo.

Com efeito, a aludida modificacdo se mostrou vantajosa pois tornou o objeto do
contrato mais claro, ao delimitar os produtos a serem comercializados e os
respectivos limites de preco, e aumentou a competitividade na licitacdo, atraindo
assim mais empresas para a disputa, segundo dados do Portal retromencionado. Tais
caracteristicas tornam o ambiente de negocios mais favoravel e propiciam melhores
condic¢des futuras para a execugao contratual.

Sendo assim, fica evidente que as praticas mais atuais adotadas pelas
empresas devem servir de baliza para o ente publico modelar os procedimentos
licitatorios quando decidir pela contratagdo de terceiros com vistas ao solucionamento
de uma determinada necessidade.

3 CONSIDERAGOES FINAIS

A partir do rol de atividades autorizadas pelo Comandante da Aeronautica
através da Portaria n°® 1.309/GC4 (BRASIL, 2004), os gestores do COMAER devem
promover as devidas a¢des para que as condigdes de conservagao das benfeitorias
da Unido sejam preservadas, bem como devem envidar esforgos para o atendimento
do interesse publico, representado pela missédo e objetivos institucionais da OM.

Diante dessa complexa incumbéncia, a cessao onerosa de uso se mostra uma
ferramenta muito eficaz, eficiente e efetiva, ja que, além de permitir o alcance das
metas supracitadas, detém a capacidade de gerar receita aos cofres publicos.

Entretanto, constata-se na pratica que a mera disponibilizacdo dos bens
imoveis para exploragdo de atividade econdmica, sem estudos pormenorizados na
etapa de modelagem da solugdo de negocio, principalmente quanto ao potencial
financeiro do projeto, pode acarretar dificuldades de execugao contratual por parte da
contratada.

Com efeito, o CAPM foi identificado no meio executivo como uma ferramenta
aplicavel ao caso, haja vista que supre essa necessidade por maiores detalhes na
fase de planejamento e auxilia na tomada de decisdo acerca da viabilidade
econdmica dessa categoria de projetos.

Nao obstante, restou claramente demonstrada que a aplicagédo da aludia
técnica empresarial no COMAER, além de ser factivel no contexto publico porquanto
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servira para concitar o proprio empreendedor a participar dos certames de cessao de
uso, encontra lastro na literatura para que seja importada do meio privado para a
Administragdo Publica como forma de aproximacgao desses players complementares
no cenario da economia.

Por fim, depreende-se que a divulgagdo mais transparente do potencial da
exploragdo comercial no ETP e o alinhamento de praticas de compras entre os entes
publicos e privados proporcionardo uma relevante evolugdo nos procedimentos
licitatorios, permitindo ao COMAER mitigar problemas futuros de execugao
contratuais, atrair empresas mais estruturadas para a solugdo de negdcio e alavancar

a captacao de receitas.
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