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PREFACIO

E consensual que uma decisio sobre investimento pablico deve ser suportada por uma anélise custo-beneficio
que contemple vdrias dreas, das quais assumem particular relevincia as 4reas técnica, financeira, ambiental,
ordenamento do territério, competitividade e desenvolvimento econdmico e social.

A existéncia de um Documento Orientador, como instrumento de apoio a decisio, baseado numa metodologia

que estabeleca critérios objetivos e simples de avaliacdo e comparagio de investimentos piblicos de indole muito
diversa, independente de contextos politico-partidérios, reduz os riscos de permanentes discussdes sobre prioridades
de investimento e que sio marcadas por constante colocagio em causa dos pressupostos de decisdes que,
necessariamente, terao de ser politicas.

A adocio de um documento desta natureza, aplicivel a todos os tipos de investimento, independentemente

de ciclos eleitorais, permitird conferir racionalidade a essas decisdes, sustentando-as numa metodologia consistente,
estruturada e harmonizada de avaliacio objetiva que minimize esses riscos e que, consequentemente, garante

a aprovacdo, com o maximo consenso, dos investimentos prioritérios.

O Documento Orientador para a Selecio e Avaliacio de Investimento Pdblico, com as necessarias corregées
que forem consideradas adequadas aos objetivos referidos, permitird, com base cientifica e técnica e a exemplo
do que se verifica noutros paises, enquadrar procedimentos que sustentem todo o processo de decisao.

A titulo de exemplo refere-se o documento editado pelo Ministério das Finangas do Reino Unido, designado
por THE GREEN BOOK - Appraisal and Evaluation in Central Government, que se insere nesta linha

de preocupacdes. Trata-se de um texto muito pormenorizado, suportado por vasta documentagio de apoio.
O Documento Orientador tem uma organizagio préxima da do referido “Green Book”.

E igualmente desta natureza o Regulamento n.° 1083/2006 do Conselho da Unido Europeia que estabelece

as regras do Fundo Europeu de Desenvolvimento Regional, do Fundo Social Europeu e do Fundo de Coesio,
aplicével a “grandes projetos” definidos como uma série de obras, atividades ou servigos destinados a realizar

uma agio indivisivel de natureza técnica ou econémica precisa, com objetivos claramente identificados e cujo
custo total seja superior a 25 milhdes de euros no dominio do ambiente e a 50 milhdes de euros noutros dominios.

Salienta-se que a Comissdo Europeia publicou recentemente um Guido para a “Anélise Custo-Beneficio
de Projetos de Investimento”, atualizando e melhorando versdes anteriores. Este documento estabelece
orientagdes sobre a metodologia para a realizagio de andlises custo-beneficio em projetos geradores de receitas.

O contexto politico atual de crise mais justifica a necessidade deste Documento, que pretende constituir-se como
um contributo para o desejével processo harmonizado e consensual de estabelecimento de procedimentos

que facilitem a negociagio entre as forgas politicas, determinantes para a aprovagio dos investimentos prioritarios
e na expetativa de que o Governo o utilize como base para a preparacio de um Guia Nacional.

A terminar, desejo manifestar um agradecimento aos Engenheiros Artur Ravara e Manuel Catarino, principais
responsdveis pela redacio do Documento, e ao Dr. John Antunes e Engenheiros Ana Gabriela Lopes e José Manuel
Pinto Leite, pela sua importante colaboragio.

Carlos Matias Ramos
Bastondrio da Ordem dos Engenheiros
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CAPITULO 1
Memoria descritiva e justificativa

EXPERIENCIA NACIONAL
E INTERNACIONAL

Em Portugal tém sido realizados diversos estudos de Ana-
lise Custo-Beneficio (ACB), por entidades diversas. Assim,
a nivel nacional, 0 Departamento de Prospetiva e Planea-
mento e Relagdes Internacionais (DPP) adquiriu vasta
experiéncia neste tipo de avaliagdes, tendo realizado,
entre outras, as avaliacées da Expo’98, do PIDDAC e
dos diversos Quadros Comunitérios de Apoio. As atri-
buictes deste departamento do Ministério do Ambiente
e Ordenamento do Territério, no dominio da coordena-
¢io e do acompanhamento dos instrumentos de planea-
mento e do orcamento, foram integradas no Gabinete de
Planeamento e Politicas do Ministério da Agricultura, do
Mar, do Ambiente e do Ordenamento do Territério. Ou-
tras instituigdes tém utilizado esta metodologia, como
s30 os casos das universidades que procederam a avalia-
¢do do impacto econémico do Euro 2004.

Os estudos que o LNEC desenvolveu relativamente a lo-
calizagdo do NAL (Ota vs Alcochete) e da 3.2 Travessia
do Tejo (Chelas-Barreiro vs Beato-Montijo) basearam-se
numa metodologia de selecdo e anilise comparativa de
Fatores Criticos de Decisio que cobriu as quatro com-
ponentes referidas em 1. Tal metodologia seguiu os prin-
cipios da Avaliagio Ambiental Estratégica e afigura-se
particularmente adequada, com alguns ajustamentos, para
avaliar a gama dos investimentos puablicos que se perspe-
tivam nos diferentes dominios de atividade sectorial.

O Regulamento n.° 1083/2006 do Conselho da Unido
Europeia estabelece as regras do Fundo Europeu de De-
senvolvimento Regional, do Fundo Social Europeu e do
Fundo de Coesio, incluindo os objetivos para os quais
estes fundos devem contribuir, os critérios de elegibili-
dade para os Estados-membros e as regides, os recursos
financeiros disponiveis e os respetivos critérios de afeta-
¢do. A seccio 2 deste Regulamento aplica-se a “grandes
projetos”, definidos como uma série de obras, atividades
ou servicos destinados a realizar uma agio indivisivel de
natureza técnica ou econdmica precisa, com objetivos
claramente identificados e cujo custo total seja superior

a 23 milhdes de euros no dominio de ambiente e a 50
milhdes de euros noutros dominios.

No conjunto das informagdes sobre os grandes projetos
a prestar 8 Comissao Europeia, é estipulado no artigo 40.°
deste Regulamento a obrigatoriedade de apresentacio de
uma analise custo-beneficio, de acordo com as orienta-
coes da Comissio sobre a metodologia a utilizar na rea-
lizagdo dessa andlise.

Em Junho de 2008, a Comissdo Europeia publicou um
Guia para a Andlise Custo-Beneficio de Projetos de In-
vestimento, atualizando e melhorando versées anteriores.
Este documento tem uma linguagem simples e permite
uniformizar este tipo de apreciacdes, podendo assim ser
mais facilmente comparaveis. O Guia define uma meto-
dologia de anilise dos projetos que contempla as seguin-
tes etapas:

apresentacio e discussdo do contexto socioecondmico
identificacdo clara do projeto

estudos de viabilidade incluindo op¢oes alternativas
anilise econémica

anilise financeira

anilise de riscos

Outros documentos de orientagio para a determinacio
das externalidades positivas e negativas no contexto da
anilise socioeconémica foram divulgados pela Comissio
e constituem igualmente referéncia na Europa, para estes
efeitos.

No Semindrio sobre “Avaliagio dos Impactos dos Gran-
des Projetos de Investimento”, organizado pela Ordem
dos Engenheiros em Novembro de 2009, foi apresentado
o livro editado pela FEUP “A Avaliagio das Grandes Obras
Piblicas — o caso do Metro do Porto”, da autoria dos Pro-
fessores Paulo Pinho (FEUP) e Manuel Vilares (UNL),
que descreve pormenorizadamente os impactos da cons-
trugdo e funcionamento da 1.2 fase do Metro do Porto.
E determinada a sustentabilidade financeira do investi-
mento (que se verifica quando as receitas operacionais
cobrem os custos), os respectivos indicadores de Renta-
bilidade Financeira do Investimento e Rentabilidade Fi-
nanceira do Capital.
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E feita a avaliacdo econémico-social e a avaliacdo inte-

grada (integrando componentes financeiras, sociais e am-

bientais) com vista a concluir sobre a sustentabilidade

econémica do investimento (que se verifica quando os

custos sdo cobertos pelo conjunto dos beneficios — recei-

tas operacionais e outras receitas, indiretas e induzidas,

designadas, no seu conjunto, por externalidades).

A avaliacdo integrada segue as orientagdes da Comissio

Europeia, atrés referidas, com os necessarios ajustamen-

tos s especificidades do projeto.

Existem em vérios Paises guias para selecio e avaliacio

de investimento ptiblico, nomeadamente no Reino Unido,

onde é sistematicamente aplicado o guido designado por

“The Green Book — Appraisal and Evaluation in Central

Government”, editado pelo Ministério das Finangas. Trata-

-se de um texto muito pormenorizado, suportado por

vasta documentacio de apoio.

Salientam-se deste Guia do Reino Unido trés aspetos de

importancia relevante:

= 0 seu 4mbito abrangente, que permite aplicé-lo a todos
os tipos de projetos, facultando, portanto, a compara-
cdo de interesse financeiro, socioeconémico e ambien-
tal de projetos de natureza muito distinta

= 0 abarcar de todo o ciclo de preparagao, implementacio
e monitorizacio do projeto, constituindo primeiro um
elemento fundamental no processo de decisdo e seguida-
mente um apuramento do real valor do projeto e do ajus-
tamento das orientagdes a adotar em projetos futuros

= 0 ser de aplicacdo obrigatdria e sistematica pelas entida-
des responséveis pela promogio dos investimentos, o
que propicia escolhas objetivas e serenas, desligadas do
“calor ideolégico” préprio dos ciclos eleitorais

ORIENTAGAO GERAL ADOTADA

Face a0 exposto, decidiu a Ordem dos Engenheiros pro-
mover a preparagio do presente documento como um Do-
cumento Orientador da metodologia a seguir na Selecio e
Avaliacio de Investimento Pdblico, que traduza a experi-
éncia das entidades nacionais e as regras comunitérias, bem
como a pratica seguida no Reino Unido nesta matéria.
O documento pretende ter em conta o contexto politico,
econémico e social, designadamente nos seguintes aspetos:
= quanto ao contexto politico, o documento orientador
propde uma metodologia de selecio e avaliacio obje-
tiva, com base cientifica e técnica, aplicavel a todos os

tipos de investimento, independentemente de ciclos
eleitorais, com vista a facilitar a negociagdo entre as
forcas politicas determinantes para a aprovacio dos in-
vestimentos prioritarios

B quanto a contexto econdmico e social, na presente con-
juntura de endividamento e desemprego, a metodolo-
gia proposta d4 particular relevo 2 anilise dos impac-
tos, a curto, médio e longo prazo, tanto em matéria de
retorno do investimento como na de criagio de em-
prego. Na anilise da criacdo de emprego em projetos
que requeiram a execucdo de obras publicas, ser in-
dispensavel caracterizar, para cada uma das trés fases
do investimento — fase de preparagio (até a consigna-
¢do da obra); fase de execugio da obra (até a recepgio
proviséria) e fase de operagio (em que se verifica o re-
torno do investimento), o emprego criado, tanto em
quantidade como em qualidade (qualificagio)

AMBITO DE APLICACAO

Todas as acdes publicas que envolvam investimento devem
ser sujeitas a uma avaliacio que vise promover o melhor
possivel o interesse ptiblico. O presente documento re-
fere as técnicas e as questées que devem ser considera-
das nas referidas avaliacdes, assegurando que nenhuma
acdo de investimento ptiblico seja adotada sem que pri-
meiro haja resposta para as perguntas:

= h4 maneiras melhores de atingir este objetivo?

= hi utilizagdes melhores para estes recursos?

Esta orientacio destina-se a promover um desenvolvi-

mento de politicas e uma atribuigio de recursos eficiente.

Fé-lo informando a tomada de decisdo e procurando me-

lhorar o alinhamento das acées de investimento com as

prioridades governamentais e com as expectativas dos

seus destinatérios. Enfatiza a necessidade de ter em con-

sideracdo os custos e beneficios sociais mais alargados das

propostas e a necessidade de assegurar a utilizacio ade-

quada dos recursos publicos. Isto consegue-se:

= identificando outras abordagens possiveis que possam
atingir resultados semelhantes

= sempre que possivel, atribuindo valores monetérios a
todos os impactos de qualquer acdo de investimento
proposta

= efetuando um célculo de custos e beneficios para op-
cOes relevantes

ORDEM DOS ENGENHEIROS
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O documento orientador descreve como devem combi-
nar-se as avaliacdes econémica, financeira, social e ambien-
tal de uma agio de investimento publico. Abrange acdes
de investimento pdblico de todos os tipos e dimensdes,
com vista a tornar mais consistente e transparente o pro-
cesso de avaliagio em diferentes instincias de decisdo.
Os Anexos que se seguem ao corpo de texto do docu-
mento destinam-se a apoiar matérias especializadas de
selegio e avaliagdo, quando requeridas.

O ambito de aplicagio do documento orientador pode
sintetizar-se no quadro 1:

AMBITO DE ATIVIDADES/DECISOES (quadro 1)

expandir ou reorientar programas ou projetos que re-
sultem em beneficios mensuraveis e/ou custos para o
publico. Esta € a parte de apreciagio do processo

= e no fim... & andlise retrospetiva de uma agio de in-
vestimento ptblico no seu termo, conclusio ou revi-
sdo. Esta é a parte da avaliacdo do processo

A capacidade de ajuizar da eficiéncia com que sio gastos
os recursos ptblicos é essencial para a sua gestdo estra-
tégica de longo prazo. O planeamento dessa avaliacio
deve ser considerado na altura da apreciacio.

ORGANIZAGAO

Quadro 1

Atividades

Decisdes

Desenvolvimento de programas e projetos

Decisdes sobre o nivel e tipo de servigos ou outras agdes a ser fornecidos, ou sobre
a extensdo da regulacao

Projetos de capital novos ou de substituigao

Decisées de empreender um projeto, sua escala e localizagdo, calenddrio e grau de
envolvimento do setor privado

Utilizacdo ou disposicao de ativos existentes

Decisdes de vender terrenos ou outros ativos, de substituir ou relocalizar instala-
coes ou operagdes, de terciarizar servigos ou de testar o mercado

Especificagao de regulamentacdo

Decisdes, por exemplo, de normas de sadde e seguranca, qualidade ambiental,
sustentabilidade ou de equilibrar custos e beneficios de normas reguladoras e do
modo como podem ser postas em pratica

Grandes decisdes sobre aprovisionamento

Decisdes de adquirir o fornecimento de servicos, obras ou bens, normalmente a
fornecedores do setor privado

O documento orientador pretende ser til para:

= qualquer pessoa ou entidade que tenha que realizar
uma apreciacio (ou avaliacdo ex-ante) ou avaliagio (ex-
-post) de uma agio de investimento publico

= qualquer pessoa que procure expandir os seus conhe-
cimentos nesta drea

Tal apreciagio ou avaliacio aplica-se:
= noinfcio... a qualquer andlise usada para apoiar uma de-
cisao de adotar uma nova politica ou de iniciar, renovar,

Este documento orientador tem uma organizagio proxima
da do referido “Green Book”. Nos Anexos, em matérias
em que existe no Reino Unido regulamentacio nio dis-
ponivel ainda em Portugal (por exemplo sobre a quanti-
ficagio de impactos ndo tangfveis na saiide e no ambiente),
refere-se essa regulamentaco, a titulo ilustrativo.
Competir naturalmente as entidades responsaveis pelas
avaliagdes completar e pormenorizar as praticas apresen-
tadas neste documento orientador, respeitando as suas
orientacdes bésicas.

ORDEM DOS ENGENHEIROS
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CAPITULO 2
Fases da selecao e avaliacao de investimento publico

INTRODUCAO

A selecio e avaliagio de investimentos puablicos podem
ser sistematizadas nas seguintes fases que, neste docu-
mento orientador, sdo desenvolvidas por capitulo:

= Justificacdo da agdo e fixagao de objetivos (capitulo 3)
= Escolha da opcio (capitulo 4)

= Implementacio da solucdo escolhida (capitulo 5)

= Avaliagdo final da acdo (capitulo 6)

Selegio e avaliacio constituem fases de um ciclo desig-
nado por ROAMEF (Rationale, Objetives, Appraisal,
Monitoring, Evaluationand Feedback - Justificacio, Ob-
jetivos, Escolha da opcao, Implementacio, Avaliagio final
e Feedback), representado na figura abaixo:

/ Justificacdo \

Feedback Objetivos

Ciclo de ROAMEFF

Avaliagao Escolha da opgao

\ Implementacio /

Nos parégrafos seguintes sintetiza-se o contetido das fases
atrés referidas, desenvolvido nos capitulos 3 a 6 do pre-
sente trabalho.

JUSTIFICACAO DA ACAO E FIXACAO DE OBJETIVOS

A justificacdo da acdo visa garantir a satisfacdo de duas
condigdes essenciais:

= existéncia de uma necessidade claramente identificada
= convicgio da viabilidade da intervencio

Esta justificacio deve também referir as consequéncias
negativas da acdo e os efeitos de nada fazer.
Em seguida, devem ser fixados, de forma clara, os resul-

tados e objetivos desejados de uma aco, a fim de iden-
tificar uma gama completa das opcdes disponiveis para
os produzir. Devem fixar-se metas para apoio 2 monito-
rizacdo da acdo e verificagio da satisfacio dos objetivos.

ESCOLHA DA OPCAQ

Segue-se a fase de apreciagao de opgdes, com vista 2 se-
lecio da melhor. As apreciacdes devem proporcionar a
avaliagio do mérito das propostas e transmitir claramente
concluses e recomendagées. Os custos e beneficios das
diversas opgdes deverdo ser objeto de andlises custo-be-
neficio e custo eficicia, a seguir definidas, e de técnicas
de ponderacio complementares, quando necessario.

Anilise custo-beneficio

Esta anilise quantifica os custos e beneficios de uma pro-
posta, incluindo os aspetos para os quais 0 mercado nio
fornece indicadores satisfatérios de valor econémico.

Andlise custo-eficacia
Esta andlise compara os custos de modos alternativos de
produzir resultados idénticos ou semelhantes.

A fase de apreciacio/selegio deve ser iniciada com a cria-
¢do e andlise de uma larga gama de opgdes e a sua evo-
lugdo para uma lista reduzida de hipéteses, utilizando as
técnicas a seguir indicadas. Na lista reduzida deve man-
ter-se uma opgao de “fazer o minimo” como termo de
comparagio com opgdes mais intervencionistas. Cada
uma das opcdes deve incluir um “caso-base”, entendido
como a melhor estimativa dos seus custos e beneficios.
Estas estimativas podem ser ajustadas para diferentes ce-
nérios, verificando-se a sensibilidade da opgao 2 alteracdo
de variveis-chave.

IMPLEMENTACAO DA SOLUCAO

A fase seguinte é a da utilizagao de critérios de decisio
para a selecio da melhor ou das melhores opgdes, a serem
refinadas até se transformarem numa solucéo.

ORDEM DOS ENGENHEIROS
Abril 2012



SELECAO E AVALIACAO DE INVESTIMENTO PUBLICO
Documento Orientador

As questées com impacto importante na implementacio AVALIACAO FINAL DA ACAO

das propostas devem ser consideradas antes de serem

comprometidos fundos significativos, para assegurar que A avaliagio final, efetuada depois do acontecimento, po-

o resultado estimado na apreciacio seja proximo do re-  derd utilizar técnica semelhante a da apreciacdo de opcdes,

sultado real. utilizando dados histéricos em vez de previsionais. O prin-
cipal objetivo da avaliacdo final é o da garantia de que a
experiéncia resultante do processo seja registada, transmi-
tida e aplicada quando da avaliagio de novas propostas.
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CAPITULO 3
Justificacao da acao e fixacao de objetivos

JUSTIFICAGAO DA ACAO

Antes de ser implementada uma acio de investimento

publico, é importante identificar de forma clara a sua ne-

cessidade e elaborar um enunciado justificativo da acdo,

contemplando respostas as seguintes questoes-chave:

= ajustificacdo da acdo é clara?

m é razodvel presumir que a agdo seja custo-eficaz, ou
seja, os beneficios da agio excederdo os custos?

RAZOES PARA INTERVENCAO
GOVERNAMENTAL

Sdo razdes possiveis da intervencio governamental o fra-
casso do mercado, que justifique uma tentativa governa-
mental de correcio, ou a existéncia de objetivos “distri-
butivos” claros do governo que precisem de ser atingidos,
por preocupagdes de equidade.

A intervengio do governo pode implicar custos e criar
distor¢oes econdémicas que deverdo ser tidas em conta
para se poder concluir sobre a justificacio da agdo. Por
exemplo, uma alteragio legislativa pode resolver um fra-
casso de mercado mas pode implicar outros custos que
levem a um resultado global sem interesse.

O Anexo 1 desenvolve esta temética.

REALIZAGAO DE PESQUISA

O primeiro passo da apreciacio é a realizacio de pesquisa

para a identificagio do 4mbito das questées envolvidas e

da base de intervencio do governo. A pesquisa pode

abranger as seguintes questdes:

= resultado no caso de nada ser mudado ou de mudan-
¢as minimas

= situacio do mercado

= tendéncias atuais e projetadas e previsdes publicadas

= beneficidrios potenciais e os que poderio ser prejudi-
cados

= desenvolvimentos tecnoldgicos

® alteragdo no tempo do 4mbito ou da magnitude do pro-
blema

EXEMPLO

Qualificagcdo para aumento
da competitividade e emprego

Formacao especializada de técnicos
para reabilitacdo urbana

A mao-de-obra qualificada tem impacto em objetivos eco-
némicos de alto nivel, como a produtividade e o cresci-
mento do PIB. Verifica-se uma importante deficiéncia de
qualificacdes no pais no dominio da reabilitagdo urbana,
o que se reflete no baixo mimero de pessoas com qualifi-
cagoes vocacionais de nivel intermédio, em comparagdo
com outros paises europeus.

Existem evidéncias de trés formas de fracasso do mercado
que continuam a provocar esse fosso de qualificagdes:
u externalidades que levam ao subinvestimento na for-
magdo pelos empregadores - as empresas estdo preocu-
padas com a possibilidade de, uma vez formado, o em-
pregado sair da empresa antes que a empresa tenha re-
cuperado o seu investimento, a menos que a formagdo
se pague muito rapidamente
informagdo imperfeita - leva os empregados a serem in-
capazes de ajuizar da qualidade da sua formagéo ou de
apreciar os respetivos beneficios, o que reduz a sua dispo-
nibilidade para aceitar saldrios mais baixos durante o
periodo de formagdo ou para receber qualquer formagao
u imperfeicoes do mercado de crédito - a formagao é cara
mas as pessoas esperam obter saldrios mais altos com
a formagao, podendo querer contrair empréstimos para
financiar a formagdo na expectativa de poderem pagar
0 empréstimo através de futuros saldrios mais altos; é
provdvel que os empregados com baixos saldrios sofram
constrangimentos de crédito e sejam incapazes de obter
empréstimos para pagar a formagdo

Estes fracassos do mercado significam que é provdvel
que o nivel de formagdo proporcionado pelo mercado seja
ineficientemente baixo do ponto de vista da sociedade.
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Uma intervengdo do governo bem projetada pode ajudar
a vencer o fosso.

FIXAGAO DE OBJETIVOS

Quando uma agdo parece ser vidvel, devem ser definidos
de forma clara os seus objetivos, para que seja possivel a
identificacdo de toda a gama de opgdes alternativas.

Os objetivos podem ser expressos em termos gerais e
devem ser coerentes com declaracdes de politica gover-
namental, acordos departamentais e objetivos macroeco-
némicos mais alargados.

Existe uma hierarquia de resultados, produtos e metas

= que resultado ou conjunto de resultados se considera
bem sucedido?

= existem objetivos de outros contextos que possam ser

adaptados?

os objetivos s3o coerentes com a estratégia estabelecida?

quais os fatores criticos de éxito?

como se devem medir os objetivos e resultados?

os objetivos estdo definidos de modo a que seja possi-

vel medir a progressdo do projeto?

= que metas intermédias se poderio fixar?

O quadro 2 exemplifica a relacdo entre objetivos, produ-
tos e resultados:

Objetivos

Quadro 2
Produtos

Resultados

Procura de emprego/
adequacao de emprego

Ndmero de pessoas a procura de emprego
assistidas

Valor da produgao adicional ou melhoria da eficiéncia
da procura de emprego

Desenvolvimento

Ndmero de lugares de formagdo e/ou nlimero

Valor do capital humano adicional e/ou

de qualificagdes de pessoas que completam formagao

capacidade de remuneracao

Resultados dos exames (escolas).
Pessoas tratadas (centros de salde)

Produtos sociais:
Escolas; Centros de Sadde

Melhoria do capital humano (escolas).
Indicadores de ganhos de sadde (centros de salide)

Melhoria ambiental Despoluicdo de terrenos

Melhoria da produtividade do uso do terreno

que deve ser claramente fixada na apreciacio de proje-
tos. Os resultados sdo os beneficios finais para a socie-
dade que as propostas pretendem conseguir. Quando os
resultados ndo se podem medir diretamente, podem-se
especificar produtos, como passos intermédios do pro-
jeto, que sejam resultados claros de atividades que se re-
lacionem com os resultados finais desejados.

Podem usar-se metas para 0 acompanhamento da progres-
s30 dos projetos e verificacdo dos seus resultados e do cum-
primento dos seus objetivos. As metas devem ser especifi-
cas, mensuraveis, atingiveis, relevantes e calendarizadas.
As seguintes perguntas ajudam a fixacio de adequados
objetivos e metas:

® quais os objetivos da acio?

EXEMPLO (quadro 3)

Qualificagcdo para aumento
da competitividade e emprego

Formacao especializada de técnicos
para reabilitacdo urbana

O objetivo é resolver a importante deficiéncia de qualifi-
cagdes no dominio da reabilitagdo urbana, aumentando
a formagao com reflexo no niimero de pessoas com quali-
ficagdo vocacional.

Quadro 3

Produtos Resultados

Metas

Capital humano Criacao de emprego.

como parte do PIB

Nivel de formagao socialmente 6ptimo

Ndmero de lugares de formagédo que serd disponibilizado
até uma certa data

Proporcdo de mao-de-obra | Maior produtividade dos formandos.

Reducdo da taxa percentual de abandono até uma certa
data

com formagdo vocacional | Maior competitividade das organizagdes
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CAPITULO 4
Escolha da opcao

INTRODUCAO

A apreciacio de opgdes visa apoiar o seu desenvolvimento
para que possam ser atingidos os objetivos da agdo. Criar
e analisar opgdes ajuda os decisores a entender a gama
potencial de solugées que possam ser adotadas.
Expde-se em seguida uma abordagem para criar opcdes
e estimativa dos valores do “caso-base” (ou seja, a me-
lhor estimativa de custos e beneficios de uma opgio).
Para contemplar a incerteza quanto ao futuro, o “caso-
-base” deverd ser objeto de andlises de sensibilidade e de
cendrios, bem como de anélises sobre 0 modo de consi-
derar impactos ndo monetarizaveis.

CRIACAO DE OPGOES

Alista de opcdes possiveis deve sempre incluir uma opgao
de intervengio minima (“opgio fazer o minimo”), a ser
comparada com opg6es mais intervencionistas. A gama
de opgoes depende da natureza dos objetivos. Um pro-
grama importante deve considerar uma gama vasta, antes
de elaborar a lista reduzida para apreciagio pormenori-
zada. As opcdes devem ter em conta as politicas, progra-
mas e projetos em vigor e as suas previsiveis alteracdes.
A criagdo de um conjunto apropriado de opgdes pode ser
auxiliada por consultas formais e informais.

Uma opgio pode afetar ou ser afetada por outro investi-
mento ptblico. Quando vérios investimentos puablicos
forem mutuamente dependentes, as propostas devem
ser apreciadas como um todo, tendo em conta a contri-
buicio de cada proposta para atingir o valor global.
Sugerem-se as seguintes passos para o estabelecimento
de uma gama de opces:

= pesquisa de relatérios existentes e consultas a profis-
sionais e peritos para reunir a informago relevante para
os objetivos e dmbito da agdo

anilise da informacdo, procurando entender depen-
déncias, prioridades e incentivos

identificacdo das melhores priticas, incluindo exem-
plos internacionais quando apropriado

consideracdo dos fatores que possam afetar um objetivo

# identificagdo de instrumentos de politicas ou de pro-
jetos que possam ser usados para atingir os objetivos

= consideracio de “opcdes radicais” para teste dos para-
metros de solucdes vidveis

Os exemplos de opcdes estratégicas e operacionais incluem:

tempo e escala varidveis

opgdes de aluguer, construgio de raiz ou compra

combinagio de capital préprio e financiamento

€ooperagao com outros servigos

alteragio de localizacdes

fornecimento de servigos pelo setor privado

aluguer em conjunto com outros servigos ou partilha

de instalagdes

= transferéncia da prestacio do servio para outro orga-
nismo ou melhoria de solugdes de parceria

= variacdo do equilibrio entre outsourcing e prestagio de
Servigos

= envolvimento do setor de voluntariado

= regulacio, incluindo auto-regulacio do setor privado e
acdo voluntaria

= adequacio de padrdes e procedimentos de conformi-
dade para grupos diferentes

= metas varidveis de qualidade

= graus diferentes de regimes de acreditacdo, acompa-
nhamento e inspecio, incluindo cédigos voluntérios,
cédigos aprovados de préticas ou regulamentacio go-
vernamental

= acdo a nivel regional, nacional ou internacional

= melhoria de implementagio de medidas ou iniciativas
existentes

» campanhas de informacio

= consideracio de alteracdes permanentes, num futuro
previsivel

Opcoes da lista reduzida e sua apreciacao

Pode ser criada uma lista reduzida de op¢des, para manter
gerivel o processo de apreciagio, nas fases preliminares de
uma apreciacio de politica ou durante a fase estratégica
de esboco do caderno de encargos de uma apreciacio de
investimento.
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A lista reduzida tem que incluir sempre a opcio de “fazer
o minimo”. Devem ser registadas as razdes de rejeicio
de cada opgio excluida.

A apreciagio das opgdes pode ser desenvolvida da se-
guinte forma:

® identificagio e célculo de custos

# identificagdo e cilculo de beneficios

= ajuste eventual de custos e beneficios a impactos so-
ciais das propostas e a alteragdes relativas de pregos
definicdo do calendério da incidéncia de custos e bene-
ficios para efeito da estimativa dos seus valores atuais
ajuste eventual a diferencas de implicagées fiscais entre
opgoes

ajuste ao risco e otimismo, com a consideracio dos im-
pactos de alteracdes de varidveis-chave e de cenérios
diferentes do “caso-base”

consideragio de impactos ndo monetarizéveis, em cus-
tos e beneficios, através de técnicas apropriadas de
ponderaco e pontuagio

As apreciacdes sdo frequentemente repetidas, antes de
as propostas serem postas em pratica, em fungéo do de-
senvolvimento das opcdes e respectivo impacto de riscos,
incertezas e desvios. Permite-se assim uma compreensio
razodvel, 3 luz da mudanca de circunstincias e do inte-
resse em desenvolver uma proposta face ao seu custo.
O esforco desenvolvido em cada fase de apreciagio deve
estar em correspondéncia com a precisdo dos dados, fun-
dos envolvidos, resultados em jogo e tempo disponivel.
Antes de se mobilizarem fundos significativos deve ser
aumentada a fiabilidade das andlises.

QUANTIFICACAO DE CUSTOS
E BENEFICIOS DAS OPCOES

Introducdo

Devem ser calculados os custos e beneficios relevantes de
todas as opgdes, assim como os beneficios ou custos liqui-
dos. O decisor pode entdo comparar os resultados entre
opgdes para ajudar a selecionar a melhor. E importante
evitar preciosismos de anlise em desproporcio com a pre-
cisio dos dados, quando se tiram conclusdes nas aprecia-
cOes e se apresentam os respetivos resultados. A precisio
dos dados utilizados na anilise terd que aumentar em fun-
¢do da importancia ou da escala da decisio em causa.

Neste contexto, os custos e beneficios relevantes sio
aqueles que podem ser afetados pela decisio em causa.
Os custos e beneficios considerados devem, normalmente,
ser estendidos para abranger o perfodo de vida dtil dos
ativos abrangidos pelas opgoes em estudo e devem ba-
sear-se em precos de mercado, na medida em que cos-
tumam representar as melhores alternativas (custo de
oportunidade). Porém, os precos de mercado podem pre-
cisar de ser ajustados a diferencas fiscais entre opgoes.
Também precisam de ser incluidos em qualquer avalia-
cdo os custos e beneficios sociais e ambientais mais latos,
para os quais ndo exista preco de mercado. Muitas vezes
serdo dificeis de avaliar mas ¢ frequente serem impor-
tantes. O Anexo 2 d4 mais informacio acerca do modo
de ter em conta este tipo de impactos.

Também sio importantes numa apreciacio o fluxo de caixa
e custos dos recursos, na medida em que informam a ava-
liagdo da viabilidade financeira de uma proposta. Porém,
ndo ddo o custo de oportunidade e, por isso, nio podem
ser usados para entender os custos e beneficios mais latos
das propostas. Também é provével que as propostas exi-
jam orcamentos de recursos, de modo que seja claro o
modo como serdo financiados e contabilizados. O Capitulo
5 d4 mais informacdo acerca de orcamentos de recursos e
das outras exigéncias contabilisticas das apreciacdes.

Estimativa de custos

Os custos devem ser expressos em custos relevantes de
oportunidade. E importante explorar as oportunidades
que possam existir. Exemplo de uma oportunidade ¢ usar
o terreno de modo diferente e mais valioso do que no
seu uso atual (ver Anexo 3). Outro é o uso alternativo
do tempo de um empregado. Devem utilizar-se os cus-
tos de tempo inteiro equivalente para calcular os custos
do tempo do empregado para o empregador, incluindo
salarios e todos os restantes custos de pessoal.

Os custos de bens e servicos j4 incorridos e irrevogaveis
devem ser ignorados numa apreciacio. Sao “custos afun-
dados”. O que importa so os custos acerca dos quais
ainda se possam tomar decisdes, o que inclui os custos
de oportunidade de continuar a vincular recursos que j&
foram pagos.

Pode ser util fazer a distingdo entre custos fixos, varig-
veis, semivaridveis e de escalio:

® 0s custos fixos mantém-se constantes em amplas gamas
de atividade para um perfodo de tempo especifico
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0s custos varidveis variam de acordo com o volume de
atividade

0s custos semivaridveis incluem uma componente fixa
e uma componente variavel

0s custos semifixos ou de escalio sio fixos para um de-
terminado nivel de atividade mas aumentam num ponto
critico

Esta classificacdo de custos ajuda a andlise de sensibili-
dade e deve ser usada com cuidado. Um custo que é fixo
em relagio a um fator pode mudar com outro. Pode ser
precisa uma modelacio mais complexa para descrever o
modo como os custos se alteram com o tempo e com as
diferentes varigvesis.

No caso de propostas em que 0s custos relevantes se
equiparem ao custo econémico total de fornecimento
dos bens e servicos associados, este custo deve calcular-
-se liquido de quaisquer receitas esperadas, para cada
opgo. O custo total inclui os custos diretos e indiretos
e as despesas gerais imputdveis. O custo total do “caso-
-base” construido deste modo também deve equivaler ao
total da anlise de custos nos seus elementos fixos, vari-
4veis, semivaridveis e escalonados. Uma anélise de custos
dual deste tipo permite que sejam inteiramente conside-
rados os custos de oportunidade e a anilise de sensibili-
dade a realizar posteriormente.

E provavel que as apreciacdes que levam a decisdes de
curto prazo ou ndo estratégicas tenham um conjunto mais
pequeno de custos relevantes. E provavel que os custos
relevantes sejam os que sdo marginais para a atividade
global da organizagio.

A estimativa de custos pode ser dificil, dependendo da
classe de custos que se estiver a considerar. Normalmente
envolvera contribuicdes de contabilistas, economistas e
outros especialistas, dependendo do tipo de apreciacio.
Quem faz a apreciagio precisa de entender e transmitir
claramente o seu Ambito para assegurar que os especia-
listas fornecam informagio relevante de custos, garan-
tindo a0 mesmo tempo a completa exploracdo das opor-
tunidades.

Depreciacio e encargos de capital ndo devem ser inclui-
dos numa apreciagio da compra do ativo que lhes daria
lugar (embora possam ser importantes para fins de orga-
mentacdo de recursos). A depreciagio é um instrumento
contabilistico usado para dividir o investimento num ativo
fixo a0 longo do seu tempo de vida. Os encargos de ca-

pital refletem o custo de oportunidade dos fundos vin-
culados a ativos fixos, uma vez que esses ativos tenham
sido adquiridos. Usam-se para ajudar a verificar o valor
que representa ficar com um ativo e nio devem ser in-
cluidos na decisio de o comprar.

Mesmo quando uma apreciagio abrange todo o perfodo
esperado de uso de um ativo, o ativo ainda pode ter valor
residual, numa utilizagio alternativa dentro de uma or-
ganizagio, num mercado de segunda mao, ou como su-
cata. Esses valores devem ser incluidos e verificados quanto
a sensibilidade, na medida em que pode ser dificil esti-
mar o valor residual futuro no momento presente.
Alguns projetos expdem o governo a responsabilidades
contingentes, isto €, a compromissos de despesa futura
caso ocorram certos acontecimentos. Esses compromissos
devem ser apreciados e acompanhados se a proposta for
avante. Uma classe de responsabilidades contingentes sdo
os custos de cancelamento pelos quais o organismo gover-
namental pode ser responsével se puser termo prematu-
ramente a um contrato. Essas responsabilidades e a pro-
babilidade de se concretizarem devem ser tidas em conta
a0 apreciar a proposta inicial. Os pagamentos adicionais
caem nesta categoria mas deve ser procurado o conselho
de economistas sobre a avaliacio das suas consequéncias
sociais e econdmicas mais latas. Os pagamentos adicionais
também sdo exemplos de pagamentos de transferéncia,
que sdo aqueles pelos quais ndo se obtém em troca ne-
nhum bem ou servico. Os pagamentos de transferéncia
podem alterar a distribuicio do rendimento ou da riqueza,
mas ndo dio lugar a custos econémicos diretos.

Estimativa do valor dos beneficios
O objetivo de avaliar os beneficios ¢ considerar se os be-

neficios de uma opgio valem os seus custos e permitir
que sejam sistematicamente comparadas opgdes alterna-
tivas em termos dos seus beneficios liquidos ou dos seus
custos liquidos. A regra geral é que os beneficios devem
ser valorados a menos que seja claramente impraticével
fazé-lo. Mesmo que ndo seja vidvel ou praticével valorar
todos os beneficios de uma proposta, é importante con-
siderar a valoragdo das diferengas entre opcdes.

Todos os impactos (incluindo custos e beneficios diretos
e indiretos) sobre empresas e residentes estrangeiros devem
ser identificados e quantificados separadamente se for ra-
zodvel fazé-lo e se esses impactos puderem afetar as con-
clusdes da apreciacio. Geralmente, as propostas nio devem
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avancar se, apesar de um beneficio liquido global, houver
um custo liquido para o pais (por exemplo, depois de ter
em conta os custos ambientais). Em principio, as aprecia-
coes devem ter em conta todos os beneficios para o pafs.
Isto significa que, do mesmo modo que se tém em conta
os efeitos directos das intervengdes, também devem ser
considerados os efeitos mais latos noutras 4reas da econo-
mia. Esses efeitos devem ser cuidadosamente analisados, na
medida em que pode haver custos indirectos associados a
eles, como custos ambientais, que também precisam de ser
incluidos numa apreciagio. Em qualquer caso, esses custos
mais latos devem ser claramente descritos e considerados.
Pregos reais ou estimados de mercado fornecem o pri-
meiro ponto de referéncia para o valor dos beneficios.
Hé poucas excegbes em que a valoragio a pregos de mer-
cado ndo serve. Se o mercado for dominado por forne-
cedores monopolistas ou estiver significativamente dis-
torcido por impostos ou subsidios, os pregos ndo refleti-
rio os custos de oportunidade e podem ser precisos ajus-
tamentos, sendo necessério aconselhamento econémico
especializado.

Os resultados de estudos anteriores podem por vezes ser
usados para calcular o valor econémico de alteracdes ori-
ginadas em programas ou politicas em curso. Serd cada
vez maior o espaco para usar este método de “transfe-
réncia de beneficios” 2 medida que se expandirem as
bases de dados, embora tenha que se ter cuidado com a
diferenga de circunstancias. As caracteristicas dos consu-
midores ou do grupo cliente para os quais existem dados
podem diferir das da proposta que esté a ser considerada.
Esses fatores podem limitar a medida em que os valores
podem ser transferidos ou generalizados.

Na auséncia de uma quantificacio monetaria sélida j4
existente de um impacto, tem que se tomar uma deci-
s30 quanto a encomendar um estudo especifico e, se assim
for, sobre a quantidade de recursos a dedicar a esse exer-
cicio. O Anexo 2 especifica as consideracdes-chave que
podem determinar a decisdo de encomendar um estudo.
Quando se chegar a conclusio de que nio é adequado
um estudo especifico para determinar valores, deve ser
inclufda uma estimativa mais provavel, juntamente com
uma variacdo méxima e minima plausivel. Esses nime-
ros devem ser incluidos em andlises de sensibilidade para
dar a garantia de que a valorago do beneficio ndo é fun-
damental para que se tome a decisio. Uma estimativa
plausivel do valor de um beneficio ou de um custo pode

muitas vezes deduzir-se considerando a gama de ques-
toes resumida no Anexo 2.

Valorar custos e beneficios

onde ndo existe valor de mercado

A maioria das apreciagdes identificar4 alguns custos e be-
neficios para os quais ndo h4 dados de mercado pronta-
mente disponiveis. Nesses casos, pode aplicar-se uma gama
de técnicas para obter valores, ainda que possam, nalguns
casos, ser subjetivos. Haver4 alguns impactos, como os
impactos ambientais, sociais ou na satide publica, que nio
tém preco de mercado mas continuam a ser suficiente-
mente importantes para valorar separadamente.
Referem-se seguidamente as principais técnicas que se
podem usar para obter esses valores. O Anexo 2 descreve
essas técnicas e dé informacdo sobre o modo como se
aplicam na prética.

TECNICAS DE VALORACAO

determine se

os impactos podem ser medidos
e qualificados

N4

ese
N2
os pregos podem ser determinados
a partir de dados do mercado

seisso nao se puder fazer prontamente

utilize a "disponibilidade para pagar" "disponibilidade
por um beneficio para pagar"

determinada pela

. N _ "preferéncia revelada"
[ inferéncia de um preco a partir da obser- J ou um subconjunto

vagdo do comportamento do consumidor | gisso chamado "fixacio
hedonista do prego"

seisso nao fornecer valores, determine se

a disponibilidade para pagar pode ser
calculada perguntando as pessoas
0 que estariam dispostas a pagar

por um beneficio especifico

N

ou
no caso de um custo:
identificando o montante de retribuicao
que os consumidores exigiram
para o aceitar

"preferéncia
declarada”

"disponibilidade
para aceitar"
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AJUSTAMENTOS AOS VALORES
DE CUSTOS E BENEFICIOS

Frequentemente serdo necessarios ajustamentos para ter
em conta impactos distributivos e alteracdes do preco re-
lativo para desenvolver o “caso-base”. Tal como todos os
ajustamentos, devem ser apresentados separadamente, clara
e explicitamente, em quaisquer quadros de dados de apoio.

Analise distributiva

E importante que as implicacdes distributivas de cada
opgio sejam consideradas durante a apreciagio. Este tipo
de anilise melhora a compreensio da justeza das propos-
tas, dos seus impactos sociais e da sua escala.

O impacto de uma acdo de investimento publico no bem-
-estar de um individuo variard de acordo com o seu ren-
dimento; sendo a l6gica que mais um euro beneficiara mais
uma pessoa que é pobre do que alguém que estd bem na
vida. Em economia, este conceito é conhecido como “uti-
lidade marginal decrescente de consumo adicional”.
Também podem levantar-se outras questdes distributivas
que devem ser consideradas durante a apreciacdo. Uma
proposta pode ter diferentes impactos segundo a idade, o
género, 0 grupo étnico, a satde, a qualificagio ou a locali-
zagio. Esses efeitos devem ser explicitamente declarados
e quantificados sempre que seja vidvel. Por exemplo, os
custos e beneficios de uma proposta podem ser decom-
postos segundo o grupo étnico a que advém, fornecendo
a quem aprecia uma base de comparagio e andlise.
Geralmente, no entanto, essas questdes distributivas estio
muito ligadas ao rendimento. Por isso, se for feita uma
analise mais profunda, deve concentrar-se no modo como
o custo e os beneficios de uma proposta se espalham por
diferentes grupos socioeconémicos.

Para efeitos da avaliagio de projeto, a prosperidade rela-
tiva pode frequentemente definir-se melhor como rendi-
mento relativo ajustado em fungio do tamanho do agre-
gado familiar, por quantis (ou seja, por niveis de rendi-
mento de grupos socioeconémicos). A prosperidade rela-
tiva de um agregado familiar depende da sua dimensdo e
composigdo, bem como do seu rendimento. O diferente
custo de vida de vérios agregados familiares pode ser ajus-
tado calculando gamas de rendimento tornadas equivalen-
tes. Fornecem-se mais pormenores no Anexo 5. O impacto
na equidade de op¢des concorrentes pode ser comparado
por meio de gréficos do impacto que cada uma tem em

diferentes “quantis” da distribui¢io do rendimento. As
propostas que trouxerem maior beneficio liquido aos agre-
gados familiares ou aos individuos dos quantis inferiores
de rendimento sio classificadas mais favoravelmente do
que as que beneficiarem os quantis superiores.
Uma anélise mais profunda usa ponderagées distributivas
para se ajustar explicitamente aos impactos distributivos
na andlise custo-beneficio. Os beneficios que advém aos
agregados familiares de um quantil inferior teriam maior
ponderagio do que os que advém a agregados familiares
dos quantis superiores. Pelo contrario, os custos teriam
maior ponderacio para os agregados familiares dos quantis
superiores. O Anexo 5 dé mais orientacdo nesta drea.
Um projeto que vise melhorar a eficiéncia do mercado
também precisa de considerar os resultados em termos
de equidade. Neste caso, seria particularmente 1til um
ajustamento explicito como verificagio de equidade da
proposta. De igual modo, é desejavel um ajustamento
quando formos confrontados com uma decisio entre pro-
jetos concorrentes motivados pela equidade, visando éreas
de regeneracio que contenham diferentes populacdes so-
cioeconémicas.
Aplicar um ajustamento distributivo especifico exige in-
formacio bastante pormenorizada acerca da populacio
afetada. Tem que se ajuizar da disponibilidade da infor-
macao socioecondmica necessdria por um custo aceita-
vel, dada a importincia da proposta e a escala provavel
do impacto da andlise distributiva.
Quando for decidido ndo fazer ajustamentos especificos
aos impactos distributivos, os encarregados da apreciacio
tém que dar uma justificacdo para essa decisdo. Essa de-
cisao deve ser informada pelas seguintes consideracoes:
® o significado do impacto da andlise distributiva para a
proposta em andlise
# a facilidade com que se podem medir os impactos dis-
tributivos
= a escala do impacto associado a um projeto ou a uma
proposta especifica

Ajuste a mudancas de preco relativo

A valoracio de custos ou beneficios deve ser expressa em
“termos reais” ou “precos constantes”, por contraste com
“termos nominais” ou “pregos correntes”.

Se necessario, o efeito da inflagio futura esperada no
nivel geral de precos deve ser eliminado, deflacionando
os fluxos de caixa futuros. Num periodo de longo prazo,

ORDEM DOS ENGENHEIROS
Abril 2012



SELECAO E AVALIA(}AO DE INVESTIMENTO PUBLICO
Documento Orientador

a meta de inflacio anual do Banco de Portugal ¢ o indi-

cador de precos apropriado para usar como deflaciona-

dor geral.

Quando se esperar que pregos especificos aumentem a

uma taxa significativamente mais elevada ou mais baixa

do que a inflagio geral, essa mudanca de prego relativo

deve ser calculada. Entre os exemplos em que as altera-

¢oes do preco relativo podem ser importantes para uma

apreciagao, contam-se:

= produtos de alta tecnologia, cujos precos é de esperar
que caiam em termos reais

= precos dos combustiveis, em que a oferta do recurso
€ escassa

= salrios, em que se espera que o aumento da produti-
vidade leve a aumentos salariais acima da inflagio

Ao antecipar movimentos do prego relativo, ¢ 4til consi-
derar se o valor de um beneficio ou de um custo subir4
com o aumento dos rendimentos. O indicio mais direto
disso ¢ a informagio acerca do modo como, de facto, as
valoragdes da preferéncia revelada ou da preferéncia de-
clarada do beneficio em questio aumentam com o ren-
dimento ao longo do tempo. Nalguns casos hé razdes para
esperar que o valor de um beneficio ou de um custo au-
mente 3 medida que os rendimentos aumentam, por
exemplo, porque o bem esté em oferta fixa (como cer-
tos ativos ambientais), ou porque as unidades em que se
mede sdo tais que se pode esperar que o seu valor de uti-
lidade se mantenha amplamente constante, independen-
temente das alterages do rendimento. Na auséncia de
dados definitivos, deve presumir-se que a taxa de au-
mento do valor real do beneficio é positiva e que s6 em
circunstancias invulgares é que excederia a taxa projetada
de aumento do rendimento real “per capita”. Qualquer
reducdo da taxa de desconto a prazo mais longo deve
estar ligada a uma diminuicdo proporcional da taxa pro-
jetada de aumento do rendimento. Quando estes pres-
supostos forem criticos, devem ser testados em funco
de qualquer informacio especifica.
Em relacdo a outros custos e beneficios, devem ser consi-
derados os fatores abaixo relacionados para determinar se
a alteracdo do seu valor é inferior ou superior 3 inflaco:
= escassez - se um bem for esgotével, pode esperar-se
que o seu prego relativo suba a um ritmo mais rapido
do que os pregos em geral, na medida em que se torna
cada vez mais escasso, a nio ser que novas tecnologias

permitam que se extraia mais de um bem do que ini-
cialmente se julgava possivel

= substituibilidade - quando hd muitos substitutos, qual-
quer impacto de escassez pode ser em grande medida
eliminado, devendo pensar-se se é provavel que se de-
senvolvam substitutos com o tempo, particularmente
no caso de bens esgotéveis

= nio linearidade - alguns dos danos resultantes de poluen-
tes, por exemplo, sdo nao lineares e, se a quantidade de
um poluente se alterar com o tempo, essa ndo lineari-
dade afetara a taxa de mudanca do seu preco relativo

® concorréncia crescente, ou a eliminagio de poderes
monopolistas - aumentaria a disponibilidade de bens e
servicos e permitiria esperar que os precos relativos
baixassem

= economias de escala - se a dimensdo do mercado de
um produto ou servigo especifico aumentar, hd um po-
tencial maior para economias de escala e também se
pode esperar a redugio dos precos relativos

Deve obter-se apoio especializado acerca dos movimen-
tos provaveis dos precos relativos.

DESCONTAR

Descontar ¢ uma técnica usada para comparar custos e
beneficios que ocorram em diferentes periodos de tempo.
E um conceito diferente do de inflacio e baseia-se no
principio de que, em geral, as pessoas preferem receber
bens e servicos agora do que mais tarde. Isto é conhecido
como “preferéncia no tempo”.

Em relagio as pessoas, a preferéncia no tempo pode me-
dir-se pela taxa de juro real sobre dinheiro emprestado ou
pedido emprestado. Entre outros investimentos, as pes-
soas investem em taxas de risco fixas e baixas, na espe-
ranga de receberem mais no futuro (liquido de impostos)
para compensar o adiamento do consumo. Essas taxas reais
de retorno dio alguma indicacdo da sua taxa individual
pura de preferéncia no tempo. A sociedade como um todo
também prefere receber bens e servicos mais cedo do que
mais tarde e adiar custos para geracoes futuras. Isto é co-
nhecido como “preferéncia social no tempo”; a “taxa de
preferéncia social no tempo” é a taxa a que a sociedade
valora o presente em comparagio com o futuro.

A taxa de desconto usa-se para converter todos os cus-
tos e beneficios em “valores atuais”, de modo que se pos-
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sam comparar. A taxa real de desconto que tem sido mais

praticada é de 3,5%. Calcular o valor atual dos fluxos de

custos e beneficios d4 o valor atual liquido (VAL) de uma

opgio. O VAL ¢ o principal critério para decidir sobre a

justificacdo de uma agio do governo.

A expressio usada para calcular valores atuais desconta-

dos € a seguinte:

e ano 0 € o presente

o 0o valor atual, a meio do ano 0, de um pagamento de €
1 no meio do ano n é dado por:

o

~ (1o

o em que r ¢éataxa de desconto e Dn ¢é o fator de
desconto

n

o exemplo: um pagamento de € 150 no meio do ano 5
tem um valor atual no meio do ano 0 de

€150x= — L — €150%0,8420 = €126,30
(10350

Em relacdo a projetos com impactos de muito longo prazo
(mais de 30 anos) deve usar-se uma tabela decrescente
de taxas de desconto em vez de uma taxa de desconto
padrio. No Anexo 6 apresenta-se uma tabela de taxas de
desconto a longo prazo.

O Anexo 6 também explica a derivagio da taxa de prefe-
réncia social no tempo, a razio pela qual a taxa baixa com
0 tempo e as circunstincias em que sdo permitidas exce-
cOes 3s taxas de desconto padrio. A tabela seguinte mostra
como o valor actual de € 1 000 diminui nos anos futuros
com uma taxa de desconto de 3,5%. Sdo fornecidas tabe-
las de taxas de desconto mais pormenorizadas no Anexo 6.

VALORES ATUAIS E TAXA DE DESCONTO

Taxas de retorno desejadas e regras de fixacdo de precos
Alguns organismos da administragio central vendem bens
ou servigos ao proprio governo. Essas atividades podem
ser controladas, exigindo que os precos sejam fixados de
modo a proporcionar uma taxa desejada de retorno sobre
o capital empregado pela atividade como um todo.

EXEMPLO DE CALCULO DO VAL

Espera-se que os projetos alternativos A e B melhorem a
qualidade do trabalho de wm departamento e reduzam os
custos com pessoal, apresentando-se o “caso-base” de cada
um deles:

m a Opcdo A exige dez milhdes de euros de investimento
inicial de capital para realizar beneficios de 2,5 mi-
lhées de euros por ano durante os quatro anos seguin-
tes (dois milhdes de euros em redugdo de custos com o
pessoal e meio milhdo em melhorias de qualidade)

a Opgdo B exige cinco milhées de euros de investimento
inicial de capital para realizar beneficios de um milhdo
e meio de euros por ano nos quatro anos seguintes (um
milhdo de euros em reducdo de custos com o pessoal e
meio milhdo em melhorias de qualidade)

Quadro 5 Calculos dos valores atualizados

Ano 0 1 2 3 4 VAL

Fator de desconto | 1 |0,9962{0,9335{0,9019 | 0,8714
Opgdo A

g‘;t:ééos (e |1om|250m | 2,50m | 250m | 250m

Valor Atual (€) -10m | 2,42m | 2,33m | 2,25m | 2,18m | -0,82
Opgdo B

Custos/ -5m | 1,50m | 1,50m | 1,50m | 1,50m

Beneficios (€) ! ! ! !

Valor Atual (€) -5m | 1,45m | 1,40m | 1,35m | 1,31m | 0,51

0 projeto B é preferivel porque produz um valor atual li-
quido positivo de € 0,51m contra—€ 0,8m do projeto A

AJUSTAMENTO EM FUNCAO
DE DIFERENGAS FISCAIS ENTRE OPCOES

O ajustamento dos pregos de mercado em funcio dos
impostos na apreciacio é adequado quando puder fazer
uma diferenca importante para a decisdo. Na prética, é
relativamente raro serem necessarios os ajustamentos a
tributagio porque normalmente aplicam-se regimes fis-
cais semelhantes as diferentes opgoes. Também pode ser

Quadro 4 Valores atuais e taxa de desconto

LD 0 1 2 3 5 6 7 8 9 10
(meio do ano)
VAdopagamento | o100, | eo6s | €934 | €902 | €871 | €842 | €814 | €786 | €750 | €734 | €709
(meio do ano)
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dificil, na prética, estimar os custos liquidos de impostos.
Porém, quando os regimes fiscais aplicveis as diferentes
opgdes variarem substancialmente, nio deve permitir-se
que isso distorca a escolha da opcdo. Nesses casos é im-
portante ajustar quaisquer diferencas entre opcdes na in-
cidéncia de impostos que decorra de solugdes contratu-
ais diferentes, como fornecimento interno contra com-
pra no exterior ou aluguer contra compra. As opgdes que
impliquem diferentes taxas de IVA, por exemplo, devem
ser comparadas como se em todos os casos fossem feitos
os mesmos pagamentos de [VA ou ndo fossem feitos pa-
gamentos nenhuns.

Quando forem comparadas opcdes publicamente finan-
ciadas com opgdes de iniciativa de financiamento privado,
devem ser consideradas as diferengas de tributagio e fei-
tos 0s ajustamentos necessarios para nio distorcer de
modo importante a decis3o.

INTRODUGAO AO RISCO E A INCERTEZA

Introducdo
Nas apreciacoes ha sempre a probabilidade de existir al-

guma diferenca entre o que se espera e o que acaba por
acontecer, por causa de distorcdes inadvertidamente ine-
rentes A apreciacio e de riscos e incertezas que se con-
cretizam. Como resultado, devem ser adotadas estraté-
gias de gestdo de risco na apreciacio e implementacio de
grandes politicas, programas ou projetos, mas os seus
principios podem aplicar-se a pequenas propostas.
Quem faz a apreciacdo deve calcular um valor esperado
de todos os riscos em relagdo a cada opgio e considerar
até que ponto cada opgio estd exposta a futura incerteza.
Antes e durante a implementaco, devem ser dados pas-
SOs para evitar e mitigar tanto os riscos como as incerte-
zas. £ importante ser transparente com 0s responsaveis
acerca do impacto potencial dos riscos e das distor¢des
nas suas propostas.

Gestdo do risco

A gestdo do risco é uma abordagem estruturada da iden-
tificagdo, avaliagdo e controlo de riscos que emergem no
decurso do ciclo de vida de uma acdo de investimento
publico. A sua fungio é garantir que uma organizacio use
de modo custo-eficaz um processo de risco que tem uma
série de passos para apoiar uma melhor tomada de deci-
sdo, através do bom entendimento dos riscos inerentes a

uma proposta e do seu impacto provavel. A gestio de

risco inclui:

= identificagio antecipada de riscos possiveis e criagio
de mecanismos para minimizar a probabilidade da sua
concretizagdo com efeitos adversos

® instalagio de processos para acompanhar os riscos e
acesso a informaco fidedigna e atualizada acerca de
riscos

= procura do equilibrio correto do controlo instalado para
mitigar as consequéncias adversas dos riscos

= definigdo de processos de tomada de decisdo, apoiados
por uma estrutura de anilise e avaliagio do risco

O Anexo 4 d4 mais informagio acerca de gestio do risco.
AJUSTAMENTO A DISTORCOES E RISCOS

Distorcdo por otimismo

H4 uma tendéncia sistemética demonstrada de quem
aprecia projetos para ser excessivamente otimista. E um
fenémeno mundial que afeta tanto o setor publico como
o privado. Muitos pardmetros do projeto sio afetados
pelo otimismo — quem os aprecia tem tendéncia para
exagerar os beneficios e subestimar os cronogramas e os
custos, tanto de capital como operacionais.

Para corrigir esta tendéncia, os avaliadores devem fazer
ajustamentos explicitos por causa das distor¢des. Isso as-
sumira a forma de aumentar as estimativas de custos e
diminuir e atrasar a rececio de beneficios estimados.
Deve usar-se a andlise de sensibilidade para pdr a prova
os pressupostos relativos a custos operacionais e benefi-
cios esperados.

Os ajustamentos devem ter base empirica (usar dados de
projetos anteriores ou de projetos semelhantes noutro
sitio), e ser ajustados s carateristicas tnicas do projeto
entre mdos. No Reino Unido est4 disponivel orientacdo
transdepartamental para categorias genéricas de projetos
que deve ser usada na auséncia de informacdo mais espe-
cifica. Mas se os departamentos ou as agéncias tiverem
uma base de informagio mais sélida para ultrapassagens
de custos e outros exemplos de distor¢ées, deve ser usada
preferencialmente essa informagio. Quando essa informa-
¢do ndo estiver disponivel, os departamentos sio encora-
jados a recolher dados para informar as suas estimativas
de otimismo, e a usar entretanto os dados disponiveis que
se adaptarem melhor ao caso em aprego.
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Ajustar em fungio do otimismo deve proporcionar uma
estimativa melhor, mais cedo, dos parAmetros-chave do
projeto. Por em vigor esses ajustamentos em relacdo a dis-
tor¢do por otimismo destina-se a complementar e encora-
jar, e ndo a substituir, a boa prética existente em termos
de calculo de ajustamentos de risco especificos do projeto.
Também eles se destinam a encorajar uma avaliacio de
custos mais precisa. Assim, os ajustamentos em fungio do
otimismo podem reduzir-se 2 medida que se acumularem
estimativas fidveis de custos relevantes e se empreender o
trabalho de risco especifico do projeto. Tanto as estimati-
vas de custos como os ajustamentos em fungio do oti-
mismo devem ser analisados independentemente antes de
serem tomadas decisdes. O Anexo 4 d4 mais pormenores
acerca do modo de lidar com a distorgio por otimismo.

EXEMPLO DE DISTORGAO POR OTIMISMO

Os custos de capital de um projeto de engenharia civil sdo
estimados em € 50m (Custo Actual Liquido - CAL) num
“caso-base”. Nao foi feito nenhum trabalho pormenorizado
de andlise de risco nesta fase, embora tenha sido realizado
um trabalho significativo de cdlculo de custos. A equipa de
projeto reporta a direcdo do projeto e aplica um ajustamento
de distorgdo por otimismo de 70%, mostrando que, para a
dimensdo de trabalho necessdria, o custo total pode aumen-
tar € 35 milhdes, para € 85 milhdes no total. Isto baseia-
-se em informagdo dos consultores e na experiéncia de pro-
jetos compardveis de engenharia civil numa fase similar do
processo de apreciagdo. Como este custo potencial ndo é vid-
vel, o diretor executivo pede redugées da dimensio global
do projeto e um trabalho mais pormenorizado para o esbogo
estratégico de caderno de encargos. A medida que o projeto
avanga, so identificados explicitamente mais custos e ris-
cos especificos, apesar da reducdo da dimensdo. No caderno
de encargos final, o ajustamento de distorgdo por otimismo
é reduzido até ficar apenas uma eventualidade geral de 5%
para riscos ndo especificados.

Sem aplicar ajustamentos de distorcdo por otimismo, teria
sido criada wma falsa expectativa de poder ser entregue
um projeto maior a um custo menor.

Calculo de riscos

E uma boa prética juntar um prémio de risco para dar o
valor total esperado do “caso-base”. Como se explicou
na seccdo anterior, nas primeiras fases de uma aprecia-

¢do, esse prémio de risco pode ser englobado num acrés-
cimo do valor actual liquido de um projeto, para elimi-
nar e ajustar otimismo indevido. Mas & medida que a
apreciago avanga terdo sido identificados mais riscos es-
pecificos, reduzindo-se assim a necessidade da distorcdo
mais geral por otimismo.

Um “valor esperado” fornece um valor dnico para o im-
pacto esperado de todos os riscos. Calcula-se multipli-
cando a probabilidade de o risco ocorrer pela dimensio
do resultado (tal como foi monetarizado) e somando os
resultados de todos os riscos e consequéncias. Usa-se,
por isso, tanto melhor quando tanto a probabilidade como
a consequéncia puderem ser razoavelmente estimadas.

EXEMPLO DO VALOR ESPERADO DOS BENEFICIOS

Esperava-se originalmente que wma nova politica gerasse
beneficios significativos, mas na sequéncia de preocupa-
coes de que as previsées originais fossem excessivamente
otimistas, uma nova andlise de risco confirmou que hd
agora uma considerdvel incerteza em relagdo a concreti-
zagdo de alguns desses beneficios. Agora, s@o considera-
dos posstveis quatro resultados, com os beneficios e as pro-
babilidades assim avaliados:

Quadro 6
Beneficio Probabilidade | Beneficio x Probabilidade
1| € 10 milhdes 0,2 € 2 milhGes
2| €20 milhoes 0,4 € 8 milhoes
3| €30milhdes 0,3 €9 milhdes
4| €40 milhoes 0,1 € 4 milhoes
Valor esperado € 23 milhdes

Os custos de implementagdo foram avaliados de modo
mais rigoroso em € 12 a 17 milhdes, com um valor espe-
rado de € 15 milhdes.

O beneficio liquido esperado é por isso de € 8 milhoes VAL.
As érvores de decisio podem ser fteis neste contexto.
Sdo representagdes graficas tteis para avaliar situacoes
em que as probabilidades de ocorrerem acontecimentos
especificos dependem de acontecimentos anteriores e
podem ser usadas para calcular valores esperados nessas
situagbes mais complexas. Por exemplo, a probabilidade
de um volume particular de trafego a utilizar uma estrada
no futuro pode estar dependente da probabilidade de
movimentos do preco do petréleo. Podem analisar-se
deste modo diferentes cendrios.
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Apresenta-se seguidamente um exemplo:

Exemplo - Arvore de Decisdo

RISCO 2
Probabilidade =0,8
Ocorre Custo=€20
RISCO 1
Probabilidade=0,7
Custo=€10
Néo ocorre RISCO 2
Probabilidade=0,8
Custo=€20
AVALIA(;[\O DA INCERTEZA

Um valor esperado é um ponto de partida atil para o en-
tendimento do impacto do risco entre diferentes opgdes.
Mas por melhor que os riscos sejam identificados e ana-
lisados, o futuro é incerto por ineréncia. Portanto, tam-
bém ¢é essencial considerar o modo como futuras incer-
tezas podem afetar a escolha entre opgdes.

Anilise de sensibilidade

A anglise de sensibilidade é fundamental para a aprecia-
¢do. Usa-se para testar a vulnerabilidade das opgdes a in-
certezas futuras inevitéveis. Deve evitar-se a precisio es-
ptria e é essencial considerar o modo como as condigdes
se podem alterar, dada a provavel gama de valores que as
varidveis-chave podem assumir. Por isso, deve ser sem-
pre considerada a necessidade da anlise de sensibilidade
e, na pratica, apenas ser dispensada em casos excecionais.
O célculo de valores de troca mostra quanto uma varia-
vel teria que cair (se for um beneficio) ou subir (se for
um custo) para fazer com que ndo valesse a pena esco-
lher determinada opcdo. Isto deve ser considerado um
contributo crucial para a decisdo de fazer avancar uma
proposta. Por isso, tem que ser parte proeminente da
apreciacao.

Exemplos de varidveis com probabilidades de serem in-
certas por ineréncia e a0 mesmo tempo fundamentais

. Ocoe [ PROBABILIDADE CUsTo
0,7x0,8=0,56 €10+€20=£30
—_—
N3 0,7x0,2=0,14 €10+€0=£10
a0 ocorre
ﬂ, PROBABILIDADE CUSTO
0,3x0,8=0,24 €0+€20=£20
T —
Nao ocorre 0,3x0,2=0,6 €0+€0=£0

para uma avaliacio sdo o crescimento dos saldrios reais,
as receitas previstas, a procura, 0s Pregos e pressupostos
acerca da transferéncia de riscos. Uma anlise prévia dos
custos nas categorias de custos fixos, de escaldo, varidveis
e semivaridveis pode ajudar a entender a sensibilidade
dos custos totais das propostas.

EXEMPLO DE ANALISE DE SENSIBILIDADE

Um novo sistema de TI custa 1 milhdo de euros e espera-
-se que produza poupangas com o pessoal de € 150 000
por ano ao longo de um periodo de 10 anos. Considerando
a taxa de desconto de 3,5%, o VAL desses custos e bene-
ficios é de € 247 000.

Assumindo que as estimativas de poupangas com o pes-
soal pressupunham que o sistema de TI substituisse 15
pessoas com um custo médio por pessoa de € 10 000. Um
teste possivel de sensibilidade é o seguinte: e se o sistema
de TI substituisse apenas 10 pessoas? As poupangas com
o pessoal cairiam entdo para € 100 000 por ano e o VAL
tornar-se-ia negativo (menos € 168 000).

Cendrios

Os cendrios também sdo tteis para considerar 0 modo
como as opgdes podem ser afetadas por incerteza futura.
Devem ser escolhidos cendrios que chamem a atencio
para as incertezas técnicas, econémicas e politicas impor-
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tantes de que dependa o éxito de uma proposta. Consi-
derar cendrios tem que ser proporcionado. Pode assumir
as forma de fazer simples perguntas de “e se?”, no caso
de projetos de pequena e média dimensio, mas estender-
-se A criacdo de modelos pormenorizados de estados fu-
turos do mundo no caso de politicas importantes e de
grandes programas. Pode ser calculado o VAL esperado
para cada cendrio. Também pode ser ttil fazer alguma
anilise de sensibilidade dentro de um cendrio.

EXEMPLO DE CENARIOS

O Exemplo do Valor Esperado dos Beneficios apresentado
mostra que hd uma probabilidade de 20 por cento de que
ndo haja beneficios liquidos (Resultado 1) mas uma per-
centagem de 40 por cento de beneficios liquidos de cerca
de 15 milhdes VAL ou mais (Resultados 3 e 4). Deve
avangar? Podem intervir muitas outras consideragaes,
como se existem outras politicas com resultados mais cer-
tos ou se é uma drea politica essencial.

Andlise de Monte Carlo

A andlise de Monte Carlo é uma técnica de modelagio
de risco que apresenta tanto a gama como o valor espe-
rado do impacto coletivo de vérios riscos. E ttil quando
hé muitas varidveis com incertezas significativas. Pode ser
uma técnica til mas é necessario aconselhamento espe-
cializado para garantir que se aplica adequadamente, em
especial quando os riscos ndo sio independentes uns dos
outros. Antes de empreender ou de encomendar uma
andlise dessas, € 1til saber como é que serdo introduzidos
os dados no modelo, como serdo apresentados os resul-
tados e como as decisdes podem ser afetadas pela infor-
macio gerada. D4-se um exemplo da andlise de Monte
Carlo no Anexo 4.

MITIGAGAO DE RISCOS E INCERTEZA

Na sequéncia da identificacdo e analise de riscos, da ge-
ragdo de um valor esperado e de uma avaliacio da expo-
sicdo das opgoes 2 incerteza, os avaliadores precisam de
seguir estratégias para evitar e mitigar riscos e incertezas.
Devem ser adotadas as seguintes:

= consulta cedo

= evitar decisdes irreversiveis

m realizar estudos-piloto

= incorporar flexibilidade desde o inicio

= tomar medidas de precaugio

= transferir o risco através de solugdes contratuais (sendo
o seguro um exemplo)

= desenvolver opcdes menos arriscadas, como usar menos
tecnologia de ponta

m reintegrar ou desenvolver opcoes diferentes

= abandonar o projeto por ser demasiado arriscado

O Anexo 4 d4 mais informagio acerca das medidas mi-
tigadoras que devem ser tomadas antes e durante a im-
plementagio.

CONSIDERACAO DE CUSTOS E BENEFICIOS
NAO MONETARIZADOS

Os custos e beneficios que ndo foram monetarizados tam-
bém devem ser apreciados; ndo devem ser ignorados sim-
plesmente por no poderem ser facilmente valorados. Todos
os custos e beneficios tém, por isso, que ser claramente
descritos numa apreciacio e devem ser quantificados sem-
pre que isso seja possivel e significativo.

Pode ser preciso fazer pesquisa para determinar a melhor
unidade de medida. Podem considerar-se mais apropriados
indicadores ndo monetérios alternativos, (como referido no
Exemplo que se apresenta no pardgrafo seguinte). Por exem-
plo, um dos beneficios que decorrem da melhoria dos trans-
portes é provavel que seja o “tempo poupado”. Essas pou-
pancas devem ser medidas antes de atribuir um valor mo-
netdrio agregado. Em muitos casos, serd necessario mais do
que um indicador para apreender os diferentes impactos
da proposta e as diferentes dimensdes desses impactos. Por
exemplo, hd um nimero de indices quantitativos baseados
na altura, duracdo e variabilidade dos niveis de ruido. Es-
tabelecem-se no Anexo 2 técnicas de valoragio a usar nes-
sas circunstincias e exemplos da sua aplicagio.

EXEMPLO DE QUANTIFICACAQ
NAO MONETARIZADA:

Indicadores de qualidade de projeto

O Indicador de Qualidade de Projeto é um método de
avaliacdo da qualidade de projeto de edificios que pode
ser usado pelos interessados envolvidos na produgao e uti-
lizagdo de edificios, incluindo utilizadores e visitantes do
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edificio, e profissionais empenhados na encomenda, no
projeto, no planeamento, na produgdo e na gestdo do am-
biente construido.

Este indicador pode ser utilizado em qualquer fase do pro-
cesso de desenvolvimento, desde a elaboragdo do caderno
de encargos e a avaliacdo das propostas do projeto, du-
rante a construgdo e quando o edificio estiver concluido,
até estabelecer e verificar se as intengoes quanto d quali-
dade do edificio estdo a ser cumpridas.

A técnica mais comum usada para comparar custos e be-
neficios ndo monetarizados é ponderar e pontuar (por
vezes chama-se andlise multicritério). A abordagem ba-
sica da ponderacio e pontuacio implica a atribuicio de
pesos aos critérios e, depois, opgoes de pontuacio em
termos do desempenho que terdo em relagdo aos crité-
rios ponderados. Os resultados ponderados sio depois
somados e essas somas podem ser utilizadas para hierar-
quizar opgées. Um método ainda mais simples é fazer
uma lista de critérios de desempenho exigidos (por vezes
chamados “fatores criticos de decisio”) e avaliar as op-
cdes em termos de os satisfazerem ou ndo.

Na pritica, o peso a atribuir aos fatores que forem consi-
derados importantes pelos intervenientes-chave nio pode
ser decidido por “peritos”. Eles incorporam inevitavelmente
as opinides de interessados e decisores. O risco de serem
ponderados no sentido da aceitacio de solugdes mais dis-
pendiosas por aqueles que gozariam os beneficios poten-
ciais deve ser temperado por pelo menos um interessado
que represente as oportunidades de uma solugio dispen-
diosa ser abandonada em qualquer outro sitio. H4 outras
armadilhas a evitar na realizacio deste tipo de anlise e
deve recorrer-se a orientagio sobre anélise multicritério.

EXEMPLO DE PONDERACAQ
E PONTUAGAO

A fim de apoiar a introdugdo de um novo programa de
formagao, e outros objetivos departamentais, é necessd-
rio um novo sistema de TI. Estd disponivel um or¢amento
de €900 000. A equipa de projeto discutiu com gestores
e pessoal a importancia relativa dos beneficios ndo mo-
netarizados que se exigem do novo sistema e apresentou
a direcdo do projeto as ponderagdes propostas para serem
usadas na avaliagdo do projeto, que os aprovou. Para
efeitos deste exemplo, apenas se apresentam dois dos be-
neficios.

Quadro 7
Beneficio Pondel:a(;ao
associada
Capacidade de fornecer informacéo SMART de gestao 10
Conforto para o utilizador - facilidade de introducéo
- - 20
de dados e de gestao do ecra

Estavam a ser apreciadas trés opcdes baseadas em diferen-
tes sistemas. Cada membro do grupo de utilizadores do pro-
jeto forneceu um resultado para o conforto para o utilizador
dos sistemas. Os gestores deram resultados para a informa-
¢do de gestdo que os sistemas forneciam. Foram apuradas
médias que forneceram os seguintes resultados:

Quadro 8
Custos ajustados em fungao Informagdo | Conforto para
do risco e do ptimismo de gestdo o utilizador
Opcao A 1000 000 6 8
Opcao B 800 000 6 5
Opgao C 600 000 8 4
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O resultado ponderado de cada opcdo foi assim de:

Opgéo A - 220

A Opgdo A tem o resultado mais alto, mas custa mais 25%
do que a Opcdo B e mais 67% do que a opgao C, e é 11%
superior ao orgamento disponivel. Deve ser aceite?
Numa andlise posterior, uma estimativa conservadora foi
no sentido de que a poupanga de tempo para o pessoa com
o conforto para o utilizador do sistema, em que a Opgdo
A regista os resultados mais altos, se aproximaria ou equi-
valeria ao custo adicional de 67% em relacdo a Opgao C.
Por outro lado, a informagdo adicional de gestao — ponto
forte da Opgao C - ndo se podia consubstanciar como le-
vando a melhorias generalizadas de desempenho. A Opgio
A também retinha a flexibilidade para ferramentas adi-
cionais de gestdo de informacdo, que podia ser conside-
rada mais tarde como parte de um caderno de encargos
separado, mais pequeno.

Nesta base, foi decidido financiar a Opgao A.

RESULTADOS POSSIVEIS
DE UMA APRECIACAQ
0U AVALIACAO

Os resultados possiveis de uma apreciagio ou avaliacio
econdmica sio:
= descricdo de opgdes contendo:

« justificacdo estratégica

« justificagio econémica

« justificacio financeira

« justificagio comercial

- programa
« justificacdo da gestao de projeto

= avaliacio de impacto “regulatério”

= avaliagio ambiental

= apreciacio de impacto ao nivel da satde piblica e da
seguranga

= avaliacio de impacto no consumidor

= avaliacio integrada de politica

n relatérios de avaliacdo e de auditoria

APRESENTACAO
DE RESULTADOS

O resultado final de uma apreciagio é uma decisio de
avangar ou nao com uma proposta ou uma opgao particu-
lar. Face as consequéncias de longo alcance destas decisdes,
é exigida, na apresentacdo das conclusdes e recomenda-
coes, a maxima transparéncia, clareza, légica e fundamen-
tagao.

A linguagem dos relatérios ndo deverd ser técnica mas,
caso seja necesséria a utilizacio de termos técnicos, estes
devem ser explicados.

Os relatérios devem fornecer meios de prova suficientes
para apoiar as concluses e recomendagdes e devem for-
necer uma pista de auditoria facil para a verificacio dos
célculos, das provas e pressupostos. Os principais custos
e beneficios devem ser descritos, mostrando os respeti-
vos valores.

Geralmente devem ser incluidos resultados de sensibili-
dade e andlises de cendrio em apresentagdes e relatdrios
sumdrios para decisores, para estes entenderem a gama
de resultados potenciais e a resisténcia das propostas a
incertezas futuras.
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CAPITULO 5
Implementacao da solucao escolhida

INTRODUCAO

A seguir 2 apreciacio das op¢oes, de acordo com os pro-
cedimentos definidos no capitulo 4, deve ser selecionada
a melhor, com a transparéncia requerida para que seja
clara a base de decisdo. Uma vez selecionada a opcio,
serd necessario refind-la até a transformar numa solugio,
com as consultas consideradas importantes, e ter em con-
sideracio a sua implementagio, incluindo o envolvimento
do setor privado e as necessarias opcdes e processos de
fornecimentos e solugdes de gestdo de projeto.

SELECAO DA MELHOR OPCAO

Linhas de orientacao da decisdo
Se foi feita uma andlise completa de custo-beneficio, é

provavel que a melhor opgio seja a que tiver maior valor
atual liquido ajustado ao risco. Na medida em que todos
os custos, beneficios e riscos tiverem sido solidamente
valorados, esta linha de orientagio pode aplicar-se com
mais certeza. Na andlise de custo-eficicia, a opgio com
mais baixo custo atual liquido deve ser a melhor, pressu-
pondo-se mais uma vez que as estimativas de custo sdo
tdo exatas e fidveis quanto possivel.

Havendo um teto orcamental, deve ser escolhida a com-
binaco de propostas que maximize o valor dos beneficios.
A proporcio entre o valor atual liquido e o investimento
¢ um importante indicador para desenvolver uma combi-
nagio de propostas.

Podem ser usados outros critérios de decisdo para aju-
dar a selecionar opgdes em que o risco seja um fator im-
portante. E importante considerar a op¢do de “méximo
retorno”, que deverd ser a de menor risco e mais resis-
tente a verificacdo das piores condicdes de implementa-
¢do, o que pode ser conseguido pela combinagio de ele-
mentos de diferentes propostas.

EXEMPLO DE MAXIMO RETORNO

Dois servigos governamentais, mutuamente exclusivos, tém
os seguintes VAL em diferentes condigdes de mercado:

Quadro 9
Baixa procura I Valor esperado I Alta procura
®)
Servigo A 1000000 1200000 1600000
Servigo B 100 000 1250000 2000000

O critério maximal aponta para o Servigo A, na medida
em que apresenta o valor mais elevado nas piores condi-
coes de mercado.

Outros fatores afetardo a selecio da melhor opcio, de-
signadamente a consideracio de custos e beneficios nio
monetarizados, para o que sdo dteis as técnicas de pon-
deracido e pontuacio na comparagao de diferentes op-
cdes. Como os resultados ndo sio expressos em termos
monetarios, é necessirio comparar os resultados da pon-
deracio e pontuagio com a analise de custo-beneficio ou
custo-eficicia. O Anexo 2 d4 mais informagio sobre o
modo como a ponderagio e pontuacio podem ser inte-
gradas num processo de tomada de decisao.

EXEMPLO - SELECAO DA MELHOR OPGAO

Estdo a ser consideradas duas opgoes principais, com cus-
tos estimados de € 1 milhdo e € 3 milhdes, respectiva-
mente, depois de ter em conta os beneficios valorados. Para
selecionar a opgdo de € 3 milhdes, um decisor precisaria
de considerar que os beneficios ndo monetarizados do pro-
jeto devem valer pelo menos € 2 milhaes.

Precisa de decidir se isso é razodvel. Virias consideracdes
podiam ajudar a informar essa decisao. Existirdo alguns
indicadores dos beneficios ndo monetarizados que possam
ser usados para apurar valores unitdrios, o que poderia
ajudar a avaliar se os € 2 milhoes sdo, realmente, com-
pensadores? Terdo sido estimados noutros estudos valores
desta espécie de beneficio? Ou haverd melhores oportuni-
dades noutros sitios para usar os € 2 milhdes? Que pen-
sam os interessados? E, o que é importante, que é que pen-
sam os interessados que representam a oportunidade de
usar os € 2 milhdes noutro sitio?
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“Periodo de retorno” é o ndmero de anos até um projeto
atingir o ponto de equilibrio; quando os beneficios totais
(descontados ou nio, liquidos de custos correntes) igua-
lam os custos de capital. Esta técnica ignora todos os cus-
tos e beneficios que ocorrem apés a data do ponto de
equilibrio e é provavel que distorca a escolha do projeto.
O “periodo de retorno” é por vezes avancado como cri-
tério de decisdo, o que ndo se aconselha porque ignora a
diferenca de valores ao longo do tempo e os impactos
mais amplos das propostas.

A “taxa interna de rendibilidade” (TIR) € a taxa de des-
conto que daria a uma proposta um VAL nulo. A TIR pode
ser usada para hierarquizar propostas. No setor privado,
usam-se frequentemente TIR-barreira para verificar se uma
proposta deve ir avante. Quanto mais arriscado for o pro-
jeto, mais elevada é a TIR-barreira. De igual modo, a TIR
deve ser evitada como critério de decisdo. Sendo muito
semelhante ao VAL, como critério, existem circunstincias
em que d4 respostas diferentes e incorretas.

Viabilidade financeira, financiamento e fluxos de caixa

Deve ser sempre considerada a viabilidade financeira das

opgdes quando do seu desenvolvimento. Além da analise

de custos e beneficios, as principais opgdes devem con-

ter trés importantes mapas financeiros:

= mapa orcamental - baseado nos principios de contabi-
lizagio e orgamentacio de recursos, mostrando os cus-
tos dos recursos ao longo do tempo de vida da proposta

= mapa de fluxos de caixa

= mapa de financiamento

Também devem ser desenvolvidas solugées de contingén-
cia para garantir que haja cobertura financeira suficiente
para os riscos e incertezas.

EXEMPLO - DIFERENCAS ENTRE CUSTOS

Um projeto que afete 1 000 empregados existentes no De-
partamento A envolve uma nova equipa de projeto de mais
10 pessoas e o “destacamento” informal pelo departamento
B de mais 15 pessoas durante seis meses. O Departamento
B também concordou em financiar metade dos fluxos de
caixa adicionais que se espera que sejam necessdrios.

u 0s fluxos de caixa adicionais envolvem os custos de em-

pregar mais 10 pessoas
= 0 custo econdmico da proposta inclui os fluxos de caixa

das 10 pessoas adicionais, os custos com os 1 000 em-

pregados afetados no Departamento A (por exemplo,

refletindo o custo do seu tempo), e os custos das 15 pes-

soas transferidas

um mapa de financiamento pode mostrar que o Depar-

tamento B estd a fornecer metade dos fluxos de caixa

adicionais que se espera que sejam necessdrios

u ambos os departamentos precisardo de ter em conside-
ragdo o modo como as transferéncias afetam os respeti-
vos perfis de recursos de pessoal e potencialmente outros
orgamentos internos

DESENVOLVIMENTO DA SOLUCAO

Introducdo
E provavel que a melhor opgio exija maior refinamento

antes de aparecer uma solucdo. E raro as opgdes serem
mutuamente exclusivas, pelo que é ttil analisar as outras
opcdes para ver se as suas componentes mais vélidas
podem ser integradas na opgio principal.

Consulta
E muito importante nesta fase a consulta de peritos ex-
ternos e de entidades afetadas, para além das consultas
formais ou informais em fases anteriores.
A consulta sobre projetos serd normalmente sobre uma
ou duas propostas principais; mas as consultas sobre pro-
postas de politicas ou de programas que tenham efeitos
mais alargados devem ser feitas mais cedo e sobre uma
vasta gama de opgdes e alternativas.
A anilise de entidades afetadas por uma proposta, feita
no 4mbito de uma apreciacio, pode ser muito til para
determinar quem deve ser consultado e os pormenores
da respetiva implementacdo. Deve chamar-se a atencio
para os pressupostos-chave, para as opgdes e para as ques-
toes de implementagio. Os exercicios de consulta devem
ser formulados segundo as seguintes linhas de orientacdo
de melhores préticas:

m utilizagio da abordagem mais adequada - a consulta
por escrito pode ndo ser a melhor maneira de pesqui-
sar pontos de vista sobre uma opgio de politica ou de
projeto, podendo recorrer-se a reunides com as partes
interessadas e inquéritos ao utilizador

m realizagio de consultas de facil resposta (por meios ele-
trénicos)

® verificacdo do cumprimento de obrigacdes estatutérias
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= planeamento adequado - a consulta deve ter o tempo
suficiente

= clareza sobre o objeto da consulta, fornecendo docu-
mentos claros, concisos e especificos

= consideracio da possibilidade de juntar outras consul-
tas

= garantia que o processo atinja a audiéncia-alvo

® garantia de comunicacio dos resultados e das razoes
das decisdes tomadas

Envolvimento do setor privado

O envolvimento do setor privado pode ser efetuado de

modo parcial ou total, recorrendo as adequadas formas

de contratagio e parcerias, com a preocupacio de efici-

&ncia e de equilibrio entre fornecimentos dos setores pu-

blico e privado.

Os fornecimentos pelo setor privado podem ser melho-

res quando permitirem maximizar:

= inovagio para reducio de custos ou melhoria de resul-
tados observaveis

= geracdo de fluxos adicionais de receitas por meio de
vendas a terceiros

= reducio do risco de ultrapassagem dos custos ou de
défice de beneficios

= exploragio de economias de escala no fornecimento
de sevigos (por exemplo de tecnologias de informagio
ou de manutengio de instalagdes)

= poupangas de custos e melhoria de resultados por ga-
nhos de eficicia no projeto

= especificagio clara de padrdes de qualidade em termos
absolutos ou em termos de satisfacio do cliente

= capacidade do setor privado de controlar elementos
separados do projeto sem excessiva supervisio ou in-
terferéncia

= fronteiras e interfaces claros entre os setores publico
e privado.

O fornecimento pelo setor privado pode ser menos apro-

priado quando:

= existir reduzido controlo de riscos que ameacem a via-
bilidade de um projeto

= 0 setor pablico tenha vantagem comparativa em gerir
os riscos predominantes do projeto

= for necessario um grande grau de liberdade de ago na
determinacio da qualidade dos servicos e a qualidade
ndo for observével

= 0s custos de concorrer sejam grandes em relagio ao
valor do projeto

Acordos comerciais
As apreciagoes sio geralmente constituidas por estimati-
vas feitas com alguma antecedéncia em relagio a ocor-
réncia dos custos projetados ou da concretizagio dos be-
neficios.
Afastando o risco do setor ptblico de diversas formas,
diferentes opgdes de aquisicio ddo 3 entidade adquirente
escolhas em relagdo a0 modo como podem gerir e miti-
gar certos riscos em torno dos custos e beneficios esti-
mados. Por exemplo, os contratos de parceria com pri-
vados transferem normalmente para o parceiro privado
o risco de os custos de capital excederem as estimativas
da entidade adquirente de um modo que alguns contra-
tos convencionais nio podem. Igualmente, um meca-
nismo de pagamento que calibre os pagamentos feitos ao
abrigo de um contrato com a entrega de beneficios bem
definidos d4 2 entidade adquirente um modo de assegu-
rar que s6 incorra em certos custos se forem entregues
certos beneficios.
O nivel de confianca dos organismos piblicos na estima-
tiva de custos e beneficios estimados depende de:
= extensdo temporal entre os momentos da estimativa
de custo ou beneficio e da adjudicacdo do contrato
= opgio de aquisicio escolhida

Em relagdo 2 Gltima, por exemplo, os custos que sio fi-
xados ao abrigo do contrato e que sio devidos contra
marcos de progresso fisico do projeto terdo uma proba-
bilidade mais alta de se concretizar do que os custos que,
embora contratualmente fixados, s6 sejam devidos na
medida em que os beneficios, resultados ou produtos
contratuais definidos associados ao contrato, sejam en-
tregues.

As comparagdes entre vérias opgdes de aquisi¢do preci-
sam de ter em conta o impacto que diferentes condigées
contratuais tém na probabilidade de certos custos e be-
neficios se concretizarem ao nivel estimado pelo orga-
nismo adquirente.

Processos de aquisicdo

O Cédigo dos Contratos Pablicos (CCP) dé orientagio
pormenorizada sobre as op¢des de aquisicio disponiveis
e a maneira de conduzir os processos de aquisico.
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IMPLEMENTACAO

Neste contexto, “implementacio” refere-se as atividades
necessarias durante o periodo pés-apreciacio para insta-
lar uma politica ou concluir um programa ou um projeto.
Os planos de implementacio devem ser suficientemente
completos para permitir que sejam tomadas decisdes de
avangar ou ndo. De modo que a avaliagio seja concluida
satisfatoriamente mais tarde, é importante que durante
a implementagio o desempenho seja seguido e medido
e que sejam obtidos dados para posterior anlise.

Gestao de programas e projetos

As propostas economicamente justificiveis e financeira-
mente vidveis ndo tém qualquer valor se realisticamente
ndo puderem ser postas em prética. A implementacio das
propostas deve ser considerada parte do processo de apre-
ciagio, pelo menos o suficiente para que as propostas sejam
vidveis, 0s riscos sejam geriveis, e os beneficios possam ser
concretizados, antes de se empenharem fundos significa-
tivos. Estes aspetos da apreciacio desenvolvem-se iterati-
vamente, como a anélise de custos e beneficios.

A gestio de programas é um quadro estruturado para de-
finir e implementar a mudanca dentro de uma organiza-
¢do. D4 o enquadramento para por em pratica estratégias
e iniciativas através da gestio de uma carteira de proje-
tos que dé as organizacdes a capacidade de atingir bene-
ficios que sao de importancia estratégica. Todos os gran-
des programas deviam ter metodologias reconhecidas de
gestao de programas.

Deve haver uma abordagem acordada da gestdo de pro-
jetos, utilizando metodologias reconhecidas de gestio de
projetos. Normalmente, isso envolvera a identificacdo de
tarefas e responsabilidades e de prazos para as concluir, e
produzir calenddrios parametrizados de marcos e ativida-
des (muitas vezes na forma de gréficos de Gantt). O pro-
gresso em relacdo ao calendario de base deve ser comu-
nicado numa base regular.

Gestdo e medicdo de desempenho

A gestio de desempenho permite a seguir o éxito de uma
politica, de um programa ou de um projeto na obtengio
dos seus objetivos e na garantia dos beneficios esperados,
através da recolha sistematica de dados durante a imple-
mentacdo. Podem assim obter-se avisos precoces de po-
tenciais problemas e de possiveis necessidades de adap-

tacdo para garantia de éxito. O acompanhamento também

fornece informacdo para a fase de avaliacdo final. Para

serem totalmente eficazes, os planos de acompanhamento

devem fazer parte do planeamento inicial do projeto.

Medicio e acompanhamento do desempenho efetivo sig-

nifica seguir todas as categorias de beneficios e assegurar

que:

= 0s projetos tenham definido metas para os objetivos e
resultados

= o controlo da entrega de beneficios se mantenha com
o gestor do programa

= 0s produtos de um projeto ou de uma politica se man-
tenham coerentes com a mudanga de objetivos gover-
nativos

= as metas e os beneficios conseguidos sejam medidos,
comunicados e transmitidos

B 0S Custos sejam estreitamente acompanhados e geridos

m 0s custos e beneficios previstos sejam frequentemente
analisados

Um sistema de acompanhamento deve estabelecer:

n eficicia dos dados de gestdo para a medicdo do projeto

= a instalacio de controlos suficientes para garantia de
exatiddo dos dados

Reporte financeiro

Devem elaborar-se relatérios financeiros regulares sobre
as acoes de investimento puablico. Os relatérios podem
ser integrados no ciclo normal de reporte financeiro de
uma organizagio, emitidos separadamente ou possivel-
mente combinados com o relatério de progresso em re-
lagio ao plano, aos beneficios e aos riscos. Os relatérios
financeiros apresentam normalmente a despesa atuali-
zada, previsdes para 0 ano e variacdes em relacio aos or-
camentos.

Gestdo da concretizacdo de beneficios

Gestio de concretizacio de beneficios é a identificacio
de beneficios potenciais, o seu planeamento, modelagio
e seguimento, a atribuicdo de responsabilidades e pode-
res e a sua real concretizagio.

Em muitos casos, a gestio de concretizacio de beneficios
deve realizar-se como tarefa separada da gestio quoti-
diana do projeto.

Os beneficios integram-se em quatro categorias princi-
pais que sdo descritas no quadro 10.
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CATEGORIAS DE BENEFICIOS (quadro 10)
Também é dtil identificar as poupangas financeiras que
libertem liquidez para outros usos.

Gestdo de contratos

A gestdo dos contratos devera assegurar que as respon-
sabilidades fixadas sejam claramente entendidas e cum-
pridas de acordo com o padrio contratado. A probabili-
dade de os beneficios se concretizarem seré afetada pelos
termos contratuais, assim como quaisquer incentivos in-
corporados no contrato. Quando ndo forem cumpridos
os padrdes contratados, o organismo publico contratante
deve aplicar os mecanismos estabelecidos no contrato

Quadro 10
Beneficio Exemplo
Financeiros | Quantitativo reducdo de custo.s operacionais,
aumento de receitas
ntmero de queixas dos clientes,
Nao N redugdo dos acidentes rodoviarios,
. . Quantitativo
financeiros percentagem de departamentos
governamentais on-line
Nao ) Qualitativo qualificagdes do pessoal,
financeiros moral do pessoal
Qualitativo e | melhores padrdes de cuidados
Resultados e PP
quantitativo | na satide ptblica

para retificar qualquer desempenho abaixo da média e
para dirimir eventuais litigios.
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CAPITULO 6
Avaliacao final da acao

INTRODUCAO

Apbs a conclusio de uma acio de investimento publico,
deve efetuar-se uma avaliacdo final que analise os seus
resultados comparativamente com as previsdes iniciais,
garantindo assim que as licdes aprendidas sejam introdu-
zidas em futuros processos de tomada de decisdo.

A avaliago final deve ser conduzida do mesmo modo
que a apreciacio das op¢des de uma acdo, com procedi-
mentos idénticos, incluindo a realizacdo de uma anilise
de custo-beneficio baseada em dados reais em vez de pre-
visoes.

A preparacio da avaliacio final pode comegar por um
plano fixando os seus limites gerais, incluindo:

m questdes a que procura responder

= pessoal e outros recursos disponiveis

# calendarizagio e custo provisério

= quem deve ser consultado sobre a avaliacio

GESTAO DE APRECIACOES E AVALIACOES

A gestio de apreciagdes e avaliagdes, tendo em conta os

recursos necessarios, deve ser realizada em cooperacio

entre interessados, estabelecendo-se claramente a res-

ponsabilidade da lideranca e da precisdo da avaliagio.

As entidades responsaveis por avaliacdes devem ter es-

pecial atencdo o modo como estas se integram nos pro-

cessos de decisdo e nas instAncias decisoras. Para garantir

uma abordagem coordenada da realizacio de avaliages,

os seus responsaveis deverdo considerar:

= a criacdo de unidades oficiais de avaliacio ou centros
de peritagem técnica

® 0 acesso a auditorias internas e externas

= a defini¢io de incentivos 2 realizacio de apreciacdes
completas e oportunas

® a manutengdo de um arquivo acessivel

Em cada avaliagio devera ser considerado, desde o ini-

cio:

= a disponibilidade e o custo de recursos especializados
necessarios

= a necessidade de garantia da qualidade por especialis-
tas na drea

= o procedimento de difusio de conclusdes

a possibilidade de adiamento de uma proposta até novas

pesquisas

a planificagio do projeto “avaliacio”, fixando etapas,

recursos e fluxos de trabalho

SISTEMAS DE REFERENCIA

Apresenta-se na Bibliografia um conjunto de referéncias
nacionais e comunitdrias com orientacdes sobre esta te-
matica.

Salienta-se ainda que no Reino Unido o “Green Book” é
complementado por diversos documentos com proce-
dimentos de selecdo e avaliagio utilizados nos departa-
mentos governamentais, os quais estio identificados em
detalhe no texto do “Green Book”.

QUESTOES RELEVANTES EM AVALIACOES

Qualquer avaliagio deve considerar a seguinte gama de

questdes genéricas:

® impacto estratégico — as propostas novas tém impacto
estratégico numa organizagio se afetarem significativa-
mente uma sua parte a médio ou longo prazo; neste caso
as propostas devem considerar a escala potencial do im-
pacto na organizacdo e o modo do seu ajustamento

= fundamento econémico — as propostas devem ser su-
portadas em analises econémicas sélidas, incluindo ani-
lises custo-beneficio para a apreciagio de cada opgio

= viabilidade financeira - as propostas devem ser finan-
ceiramente vidveis, a evidenciar por um plano de fi-
nanciamento

m possibilidade de realizagio — as propostas devem ser
avaliadas no que respeita 2 sua possibilidade de reali-
zacio, recorrendo para isso a solucdes reconhecidas de
gestdo de programas e projetos

= solugdes comerciais e de parceria — as propostas devem
ter em conta solucdes comerciais, de parceria e de for-
necimentos, descriminando os acordos comerciais e os
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procedimentos de contratagdo necessdrios para a ga-
rantia de custos e beneficios

impacto “regulatério” — devem ser avaliados os impac-
tos das propostas novas em empresas, no setor volun-
tério e em obras de beneficéncia

legislacdo — deve ser consideradas as implicagées legais
e regulamentares de cada proposta

gestio e controlo da informacio — devem ser previstas
as necessidades de informacdo das propostas e de tec-
nologias de apoio, com os dados necessarios para ava-
liagdes posteriores

impactos ambientais — devem ser considerados os efei-
tos no ambiente, designadamente na qualidade do ar
e da 4gua, na paisagem, na poluicio sonora e na pro-
dugio e reciclagem de residuos, biodiversidade e pa-
trimdnio

igualdade — devem ser avaliados os impactos nos dife-
rentes grupos da sociedade

satide — devem ser considerados os impactos das pro-
postas na saide, pobreza, privacio e desemprego, in-
cluindo as consequéncias de mau alojamento e de mas
condicdes de trabalho

seguranca e satde no trabalho — deve ser salvaguardada
a seguranga e satide das pessoas no trabalho, de que é
caso particular a construgio civil onde é obrigatéria,
em cada obra, a elaboracio de Planos de Seguranca e
Sadde (PSS)

satisfacdo dos consumidores — devem ser incluidas con-
sideracdes sobre o custo e qualidade de bens e servi-
cos, sua acessibilidade e divulgagio aos consumidores
qualidade de projeto — a qualidade dos estudos e pro-
jetos de engenharia e arquitetura requeridos pelo in-
vestimento é importante para assegurar os objetivos

definidos

PROCESSO DE AVALIACAO FINAL

A avaliagio final seguird normalmente esta sequéncia:

= defini¢do do dominio da avaliagio e dos procedimen-
tos de medigdo da agio

= escolha de termos de comparagio de outros pases ou
de outros modelos de gestio

= comparagio dos resultados com as metas estabelecidas
e andlise de desvios

= apresentacdo de resultados e recomendacdes

» difusio da experiéncia recolhida no projeto

A avaliaio final requer iniciativa de gestio, empenhamento
politico e intenso acompanhamento. O seu desenvolvi-
mento deve estar em correspondéncia com o impacto da
nova agio de investimento piblico, e em certa medida,
com o nivel de interesse ptiblico. Pode haver um alto nivel
de interesse medi4tico em torno de um projeto que exigiu
um grau significativo de investimento, ou que é altamente
complexo, original, ou representa um piloto para futuros
programas em grande escala. Os relatérios de avaliacdo
devem ser amplamente difundidos e publicados, quando
for adequado, para contribuir para a base de conhecimento
sobre a qual serdo tomadas futuras decisoes.

Dominio da avaliacdo final

A acdo a ser avaliada precisa de ser claramente especifi-
cada. A avaliagio final pode ser de um projeto, programa
ou politica, de aspetos particulares da acio ou de ques-
toes-chave comuns a vdrias agdes.

Devem ser definidos e quantificados com tanta precisio
quanto possivel os objetivos, resultados, produtos e metas.
Devem ter sido identificados e documentados durante a

apreciaco, como referido no Capitulo 3.

Deve ser analisada a disponibilidade de indicadores, metas
de producio e desempenho, outros dados de acompanha-
mento e 0 modo como se relacionam com os objetivos.

Anilise de desvios

Em qualquer agio complexa a execucio nunca é exata-
mente igual ao projetado. Devem ser analisados os desvios,
atribuiveis a circunstincias externas a agio, a decisdes de
gestdo do projeto ou a pressupostos da previsdo.

Comparagio com metas e apresentagio de resultados
A avaliagio final deve incluir:

® a quantificacdo da execugio da acdo

= a comparacio com as metas definidas

® a comparacio com outras referéncias

Uma referéncia de comparagio ttil é a opcdo de “nada
fazer”. Pode também ser adequado considerar como re-
feréncia uma opgio abandonada ou que inicialmente ndo
tenha sido apreciada, desde que fosse vidvel na altura da
implementacio.

A avaliacdo final deve estimar o éxito da acdo de investi-
mento pablico na satisfagio dos objetivos e na contribuicio
para resultados mais amplos. Deve também ser medida a
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eficiéncia do projeto, tendo em conta o seu custo-eficicia,
e suas implicacdes em futuras decisdes politicas.

Difusao de resultados e recomendacdes

Os resultados e recomendagées da avaliagio final devem
integrar futuras tomadas de decisio.

Devem fazer-se esforcos para a difusio ampla dos resul-
tados utilizando, designadamente, os pontos principais
de relatérios que sintetizem varias avaliagoes com carac-
teristicas comuns. As recomendacdes podem incluir, por
exemplo, alteracdes na pratica de aquisicio ou de en-
trega, ou a continuacio, modificagio ou substituicio de
um programa.

Comparacdo de Apreciacdo e Avaliacdo final

O quadro seguinte estabelece as diferencas entre empre-
ender uma avaliagio no inicio, em apoio da intervencdo
governamental — apreciacio — e empreender uma avalia-
¢do para verificar até que ponto a agio teve éxito — ava-
liagdo final.

COMPARACAO DE APRECIACAO
E AVALIAGAO FINAL (quadro 11)

EXEMPLO

Qualificacdo para aumento
da competitividade e emprego

Formagao especializada
de técnicos para reabilitagdo urbana

Questdes para avaliacdo:

= em que medida é que os custos e beneficios antecipados
coincidem com o resultado real (“concretizagdo de be-
neficios”)?

u ter-se-iam obtido melhores resultados se o grupo-alvo
de formandos tivesse sido definido com mais rigidez?

® existe informacdo sobre o impacto da formagdo desde
que a politica foi posta em prdtica?

® 05 riscos pressupostos da conclusdo do percurso de for-
magdo foram justificados ou subestimaram o verda-
deiro risco?

= grupo de controlo — como é a produtividade dos indivi-
duos que fizeram formagao, comparada com a produ-
tividade dos trabalhadores com qualificagdo semelhante
a de quem ndo foi proposta formagdo?

Quadro 11
Apreciagao Avaliacdo final
Objetivo « Estimativa ex-ante do mérito da agdo e seus impactos | * Avaliagdo ex-post do mérito da agdo e seus impactos
Informagao para:
Utilidade do Produto | Aquisicao do projeto, desenho da politica * Futuras aqlflzsmoes,.gestao de projetos
e do programa * Debate politico mais amplo e
* Futura gestdo de programas
Aplicagao * Projetos, politicas e programas * Projetos, politicas e programas
Oportunidade  Sempre antes da implementagao ‘ Durar]te @ ?mplementag‘?o (”formapva:, )
* Depois da implementagao (“somativa”)
R * Histdricos e correntes, estimados e reais. Estimativas
Dados * Previsionais -
de termos de comparagao
 Comparacdo de resultados com a opgdo “ndo fazer nada”
. » Comparacao de opcdes com a opgao “nao fazer nada” | « Comparagdo do verificado real com as metas para
Método R - . oy .
* Avaliacdo estimada do risco o verificado/verificados alternativos
* Avaliagdo dos riscos que se concretizaram ou nao
* Custo-beneficio/andlise de eficiéncia : Cus}tzl)-beneﬁao/anah'se de eficiéncia
s . * Andlise de fluxo de caixa descontado
- e * Anélise de fluxo de caixa descontado o e
Técnicas analiticas e e * Andlise multicritério
* Analise multicritério " - e -
o - * Outras analises estatisticas - andlise de indicadores
* Qutras andlises estatisticas
de desempenho
* Comparagao de VAL e CAL para diferentes opgoes
Critérios de decisao * Podem serincluidos fatores ndo monetarizaveis * Ver se foram usados critérios corretos
se a quantificagao for impossivel
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ANEXO 1
Intervencao governamental

INTRODUCAO

Este Anexo discute a légica da agio governamental, exer-

cida através de uma politica, programa ou projeto novo

ou alterado, a qual visa essencialmente dois objetivos:

= a consecucio de objetivos econémicos, resolvendo ine-
ficiéncias do funcionamento dos mercados e das insti-
tuicoes

= a consecucdo de um objetivo de equidade, corrigindo
desigualdades que se verificam a nivel local ou regional

EFICIENCIA ECONOMICA

Atinge-se a eficiéncia econémica quando j4 ndo se pode
melhorar a situacdo de ninguém sem piorar a situacio de
outrem. Essa eficiéncia aumenta a prosperidade, garan-
tindo que os recursos sejam atribuidos e utilizados da ma-
neira mais produtiva possivel. Uma causa potencial da ine-
ficiéncia verifica-se quando os retornos que um individuo
ou uma empresa recebem por realizar uma aco especifica
divergem dos retornos para a sociedade como um todo.
O fracasso do mercado ocorre quando, por uma razio ou
outra, 0 mecanismo de mercado s6 por si ndo consegue
atingir a eficiéncia econémica. Isso pode ocorrer por vi-
rias razdes que se descrevem sumariamente a seguir.

Bens piblicos

O mercado pode ter dificuldade em fornecer e atribuir

certos tipos de produtos e servicos, como “bens publi-

cos”. Os bens piblicos sio “ndo rivais” ou “ndo exclusi-

vos” quando usados ou consumidos.

® “ndo rival” significa que o consumo do bem por uma
pessoa ndo impede outra de usar ou consumir esse bem
(o ar puro é um exemplo de bem ndo rival)

= “ndo exclusivo” significa que se um bem ptblico for
disponibilizado a um consumidor, é efetivamente dis-
ponibilizado a todos (a defesa nacional é um exemplo
de bem ndo exclusivo)

A nio exclusividade pode dar lugar a um problema de
“parasitagem”. Isto verifica-se quando alguns consumi-

dores ndo pagam pelo fornecimento do bem ptiblico por-
que esperam que outros o fagam. Implica que os retor-
nos para os potenciais fornecedores serdo menores do
que a sociedade como um todo estaria disposta a pagar
coletivamente. Portanto, uma solucio de mercado impli-
caria insuficiéncia de producio de bens pablicos.

Externalidades

As externalidades resultam da producio, por uma ativi-
dade particular, de beneficios ou custos para outras ati-
vidades ndo diretamente valoradas no mercado. As ex-
ternalidades estdo associadas, por exemplo, a beneficios
de atividades de investigacio e desenvolvimento e custos
de impactos ambientais. Uma empresa pode manter bai-
X0s 0s seus proprios custos, nao investindo em controlos
de poluicdo da dgua mas, ao fazé-lo, aumentaria os cus-
tos das empresas e das pessoas que dependessem do uso
de 4gua limpa. Como resultado, o poluidor impunha um
custo externo a outros utilizadores. Alternativamente,
uma reducdo da poluigio conferiria um beneficio externo
a esses outros utilizadores.

Informacdo imperfeita

E necesséria informaco para um mercado funcionar efi-
cientemente. Os agentes no mercado precisam de conhe-
cer a qualidade do bem ou servico para ajuizar do valor
do beneficio que pode proporcionar.

Essa informagio tem que estar totalmente disponivel para
ambos os lados do mercado e, caso ndo esteja, pode dar
como resultado o fracasso do mercado. Isto é conhecido
como “assimetria da informacio” e pode surgir em situa-
coes em que, por exemplo, os vendedores tém informa-
cdo que os compradores ndo tém (ou vice-versa) acerca
de algum aspeto da qualidade do produto ou servigo. A
assimetria da informagio pode restringir a qualidade do
bem transacionado, prejudicando a selecio. Outra situa-
cdo possivel é quando um contrato ou relagio d4 incenti-
vOs a uma parte para tomar (ou nio tomar) medidas ndo
observéveis que sejam prejudiciais & outra parte. Um exem-
plo desta situacio ¢ a tendéncia das pessoas com seguro
em reduzir o cuidado de evitar prejuizos segurados.
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PODER DO MERCADO

O poder do mercado pode surgir como resultado de con-
corréncia real ou potencial insuficiente para garantir que
o mercado continue a funcionar eficientemente.
Elevados custos de arranque podem comecar por dissua-
dir a entrada de concorrentes €, por isso, criar poder de
mercado. Esta situagio pode ser agravada por organizacdes
que atuem estrategicamente para proteger a sua posicao
no mercado. Exemplo disto é quando uma organizacio in-
veste em qualquer capacidade excedentéria disponivel no
mercado ou se envolve numa prética de “dumping” em
que os precos sdo fixados em baixa (abaixo do custo mar-
ginal de produgo) para expulsar os concorrentes e depois
aumentados, uma vez que eles se tenham ido embora.

EQUIDADE

A outra justificagio importante para a intervencio do go-
verno € atingir objetivos de equidade. Antes de se agir,
deve ser feita uma avaliagio da extensio da desigualdade
a corrigir e das razdes por que existe.

Sdo dados mais pormenores acerca do tratamento da
igualdade na apreciacio de projetos no Anexo 5.

ADICIONALIDADE

O éxito da intervencio do governo, em termos de aumen-
tar a produgiio ou 0 emprego numa determinada drea-alvo,
avalia-se normalmente em termos da sua “adicionalidade”.
Esta é o seu impacto liquido, e no bruto, depois de fazer
dedugcdes do que teria acontecido na auséncia de interven-
cdo. Também se pode referir a adicionalidade como um
impacto “do lado da oferta” ou “estrutural” que funciona
alterando a capacidade produtiva da economia. Isso pode
ocorrer por causa de uma alteracio da dimensio da mio-
-de-obra ou de uma alteracio da produtividade da mao-
-de-obra. Incluem-se nos exemplos de intervencdes que
promovem beneficios do lado da oferta a melhoria do fun-
cionamento dos mercados e das instituicdes econémicas,
o reforco das competéncias e a facilitacio de maior parti-
cipacdo na forca de trabalho. A medida em que uma pro-
posta pode produzir um beneficio do lado da oferta é uma
componente importante de uma apreciagio.

Se ndo houver bases para esperar que uma proposta tenha
efeito do lado da oferta, qualquer aumento do investi-

mento governamental resultard numa diminuicio equi-
valente do investimento privado (“crowdingout”). Se for
esperado um impacto positivo de uma proposta do lado
da oferta, precisara de ser medido o impacto adicional
liquido no bem-estar econémico. Isso pode consistir em
emprego ou producio adicional e constitui um beneficio
liquido real que a apreciagio deve ter em conta.
Avaliar este tipo de adicionalidade exigira normalmente
uma andlise do produto, da mao-de-obra e, nalguns casos,
dos mercados de capitais afetados pela intervencdo. Por
exemplo, quando se esté a avaliar um programa de cria-
¢do de emprego ou o impacto de decisdes de recruta-
mento e dispensa de pessoal numa 4rea particular, ¢ ne-
cessdrio examinar as carateristicas dos empregos criados,
ou protegidos, em relagio 2s carateristicas do mercado
local de trabalho. Tém que ser entdo comparadas com
empregos similares noutras dreas que nio sejam sujeitas
a essa politica. Uma comparacio dessas permite esclare-
cer 0 que teria acontecido se a intervencdo ndo tivesse
ido avante.
Nalguns casos, a melhor fonte de informacio para avaliar
a adicionalidade pode vir daqueles que claramente tém
interesse no resultado da decisio. Nessas circunstincias,
a informacio e as previsdes devem ser confirmadas por
uma fonte independente. Por exemplo, o crescimento
implicito da procura de servicos pode ser comparado com
outras previsdes para a mesma regido e com o desempe-
nho no passado. Também se deve realizar uma andlise de
sensibilidade, usando valores alternativos para as varia-
veis-chave.
Depois de desenvolver o caso de “ndo fazer nada”, o passo
seguinte ¢ avaliar o impacto ou o beneficio liquido des-
sas diferentes opgdes. Esse beneficio liquido é a “adicio-
nalidade” da opgio. A adicionalidade tem, porém, que
ser calculada tendo em consideracio os efeitos de “fuga”,
“peso morto” e “substituicio”:
= o efeito de “fuga” beneficia quem est4 fora da 4rea es-
pacial ou do grupo que a intervengio visa beneficiar
- 0 efeito de “peso morto” refere-se aos resultados que
teriam ocorrido sem intervencdo; pode calcular-se a sua
escala avaliando o que teria acontecido no caso de “fazer
o minimo”, garantindo que se faz a devida deducio dou-
tros impactos que influenciem a adicionalidade liquida
= 0 impacto de “substitui¢io” mede o grau em que os
beneficios de um projeto sio afetados pela reducio da
produgio ou do emprego noutro local
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Por exemplo, um projeto pode atrair competéncias ou
investimento escassos que doutro modo teriam ido para
outras partes do pafs; ou, se a politica envolver apoio a
empresas locais, estas podem competir por recursos ou
quota de mercado com empresas nio assistidas.

A érea apropriada para a andlise dos efeitos de substitui-
¢io dependerd do tipo de projeto. No caso do desloca-
mento de emprego, a drea considerada deve aproximar-se
normalmente do mercado de trabalho local.

O efeito no emprego liquido e na produgio liquida é pro-
vavelmente muito menor do que os efeitos no emprego
direto e na producio do projeto. A avaliacio da escala e
importancia de quaisquer beneficios do emprego liquido
e da producio liquida, tendo em conta efeitos multipli-
cadores, deve ser apoiada por provas. Um multiplicador
retrata a atividade econémica adicional (seja producdo
ou empregos) que resulta da criagdo de atividade econé-
mica local adicional.

O beneficio liquido de uma intervengio ¢ igual aos be-
neficios brutos,adicionados dos efeitos multiplicadores e
descontadosdos beneficios que teriam ocorrido na ausén-
cia de intervencdo (“peso morto”) e dos impactos nega-
tivos noutros locais (por substituicio da atividade).

Se ndo houver melhoria da eficiéncia econémica nacio-
nal, os efeitos do emprego local e da produgio, liquidos
de quaisquer efeitos locais de deslocamento, podem ser
considerados em partes da apreciacio em que o projeto
tenha uma forte justificacdo distributiva. Por exemplo,
uma politica pode visar reduzir a taxa de desemprego
numa 4rea pobre especifica, por oposicio a redugio da
taxa de desemprego global.

Quando estiverem envolvidas alteracdes potencialmente
grandes do emprego (como resultado da criacdo ou pro-
tegio de emprego ou de dispensas), a avaliagdo exigird
normalmente uma anélise completa do mercado local de
trabalho. Esta deve abranger a idade, as qualificacoes e a
experiéncia daqueles cujos empregos estdo em jogo e o
modo como se comparam com as carateristicas dos de-
sempregados e daqueles que encontraram emprego re-
centemente. A andlise também devia avaliar a probabili-
dade de investimento novo na regido no caso de terem
ocorrido essas perdas de emprego.

RECUPERACAO

Surgem problemas especificos na apreciagio e avaliagio
de projetos de recuperagio que tém uma justificacio
definida em termos do seu impacto na eficiéncia e na
equidade. Em muitos casos, esses projetos visam a recu-
peracdo de 4reas locais, embora alguns tenham como alvo
regides inteiras.

Problemas da recuperacao
Quando se considera uma proposta de recuperagio devem
ser tratadas as seguintes questdes:
= justificacdo
« as necessidades a esclarecer:
o quem s3o os potenciais beneficidrios do projeto
o quais os mecanismos que lhes fardo chegar os be-
neficios

o que beneficios estruturais se esperam como resul-
tado do projeto
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o 0s meios pelos quais serdo conseguidos
= os objetivos
« é provavel que os objetivos de programas de recupe-
ragio incluam melhorias em um ou mais dos pontos
seguintes:
o oferta e qualificagdes de mio-de-obra
o qualidade de vida
o ambiente fisico
o oportunidades locais de negécio
= resultados
« devem ser identificados em relagdo aos objetivos in-
termédios relevantes
« os resultados da recuperacio devem incluir:
o reducio da criminalidade
o melhoria da capacidade das organizagées comuni-
térias
o aumento dos rendimentos e do emprego locais
m parcerias
« as parcerias entre a comunidade local, empresas e go-
verno sdo importantes para a sustentabilidade dos
projetos de recuperagio e o bem-estar das comuni-
dades locais; a maioria dos projetos locais de recupe-
racdo envolve parcerias e é provavel que tenham algum
efeito em relagdes institucionais existentes; uma apre-
ciagio deve incluir uma descricdo da parceria e, quando
for possivel, o seu impacto esperado na 4rea

Impactos no empreqo e recuperacao
A intervencdo do governo na economia faz-se por vezes
com um objetivo de emprego em mente. Noutros casos,

embora o emprego seja frequentemente retido como um

objetivo principal, a justificacio para a intervencio tem
maior alcance e os objetivos tendem a ser mais amplos.
Isto é tipico dos projetos de recuperagio.

Quando os programas tém miiltiplos objetivos, como
melhorias ambientais, estes outros beneficios adicionais
(e quaisquer custos associados) devem ser abrangidos na
apreciacao, juntamente com os impactos no emprego.
A concentracio geogrifica dos projetos de recuperagio
significa que é particularmente importante avaliar os efei-
tos de deslocamento, tanto a nivel local como a nivel na-
cional, particularmente se o programa ou projeto for subs-
tancial.

Ajudas estatais
Ajudas estatais sio transferéncias de recursos do Estado

que dio apoio seletivo a empresas especificas. Quando o
estado confere uma vantagem ainda que limitada num
empreendimento, existe normalmente uma distorco, ou
um risco de distorcdo da concorréncia. Para proteger a
concorréncia em toda a UE, a Comissdo Europeia for-
nece um complexo corpo legislativo, enquadramentos e
jurisprudéncia baseados no tratado para estabelecer que
ajudas sdo ou ndo admissiveis.

A ajuda é pagével através de uma grande variedade de
medidas e instrumentos, incluindo isencdes fiscais, em-
préstimos a juros reduzidos e provisdes para ajudar a pre-
parar uma empresa para a privatizacio, bem como sub-
vengdes e subsidios. Como tal, é importante que as regras
de ajuda estatal sejam consideradas desde o inicio de qual-
quer proposta para garantir que as medidas propostas serdo
compativeis com as regras de concorréncia da UE.
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ANEXO 2
Analise de impactos nao tangiveis

INTRODUCAO

A valoracio de impactos que nio estdo directamente su-
bordinados a regras de mercado, designados por “impac-
tos ndo tangiveis”, é um elemento exigente mas impor-
tante da apreciacdo e deve ser tentada sempre que seja
vidvel. Este Anexo esboca técnicas para a valoracio de
tais impactos e algumas aplicacdes tipicas como poupan-
cas de tempo, beneficios de sadde, morte evitada, quali-
dade de projeto e 0 ambiente. Estas abordagens podem
ser complexas mas sdo tdo importantes como os impac-
tos de mercado.

VALORACAO DE IMPACTOS NAO TANGIVEIS

Quando ndo estio disponiveis valores de mercado para
um custo ou beneficio identificado, ha vérias abordagens
para atribuir um valor para inclusio numa apreciagio, as
mais usadas das quais se delineiam a seguir.
Disponibilidade para pagar e disponibilidade para aceitar
O método de valoracio preferido ¢ estimular o mercado,
estimando a “disponibilidade para pagar” ou a “disponi-
bilidade para aceitar” os produtos ou resultados de um
projeto. A disponibilidade para pagar por um pouco mais
por um servigo é um reflexo do valor atribuido pelos con-
sumidores a esse servico. O montante que os consumi-
dores estdo dispostos a pagar depende, em grande me-
dida, dos niveis de rendimento disponiveis para eles, pelo
que normalmente as valoracdes obtém-se apurando a
média de diferentes grupos de rendimento.

A quantificacio dos potenciais impactos sociais, na satide
publica e ambiental requer normalmente uma aborda-
gem diferente da valoracdo. As técnicas para estabelecer
valores monetérios para este tipo de impactos nio tangi-
veis envolvem geralmente a inferéncia de um prego, atra-
vés de uma abordagem quer de preferéncia revelada, quer
de preferéncia declarada.

As técnicas de preferéncia revelada envolvem a inferén-
cia de um prego implicito revelado indiretamente pelo
exame do comportamento do consumidor num mercado
semelhante ou relacionado. A fixacio hedénica de preco

¢ um exemplo desta abordagem. Por exemplo, a relagio
entre os precos das casas e os niveis de conforto ambien-
tal, como paz e siléncio, pode ser analisada para atribuir
um valor monetario ao beneficio ambiental. Outros exem-
plos sdo modelos de custos de viagens (para valores re-
creativos) e modelos aleatérios de utilidade (para a valo-
ragdodas carateristicas individuais de um local).

As preferéncias declaradas obtém-se normalmente por
meio de questiondrios e entrevistas especialmente cons-
truidos para estimar a disponibilidade para pagar ou a dis-
ponibilidade para aceitar um determinado resultado. Ao
usar as preferéncias declaradas, a principal escolha é entre
valoragio directa e modelagio da escolha. Na valoragio
directa apura-se a disponibilidade para pagar e a disponi-
bilidade para aceitar através de questdes diretas como:
“Qual 0 montante méaximo que estaria disponivel para
pagar todos os anos para receber o bem x?” Na modela-
¢do da escolha, apuram-se valores apresentando aos in-
quiridos uma série de alternativas e perguntando-lhes de-
pois qual é a preferida.

A técnica escolhida dependeré das circunstancias indivi-
duais e deve ser avaliada numa base casuistica. Regra geral,
os métodos de preferéncia revelada sdo bastante fidveis
e devem ser usados quando se pode inferir informacio
relevante. Porém, nio conseguem estimar o valor atribui-
do a um ativo pelas pessoas que fazem dele uso direto.
Nessas circunstancias, os métodos de preferéncia decla-
rada podem ser tteis. Nalguns casos, serd adequado usar
ambas as técnicas conjuntamente, para verificar a coe-
réncia dos resultados.

Outras abordagens
Quando confrontados com um misto de valores moneta-

rios e dados quantificados (e provavelmente também algu-
mas consideracdes ndo quantificadas), pode usar-se a pon-
deracio e pontuacio para integrar dados expressos em di-
ferentes unidades no processo de apreciacio. Usando esta
técnica, as opcdes podem ser hierarquizadas e pode iden-
tificar-se a opgao preferida. Esta abordagem envolve nor-
malmente um sistema explicito de ponderacio relativa para
os diferentes critérios relevantes para a decisio. E frequente
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envolver uma monetarizacio implicita de diferentes impac-
tos, uma vez que o desempenho segundo os vérios critérios
se compara com 0s custos em que se considera que vale a
pena incorrer para os assegurar ou evitar.

Quando a avaliagio direta do valor de um beneficio ou
de um custo for particularmente incerta, pode fazer-se
referéncia aos custos de evitar a perda ou a substituicio
de um bem nio tangivel (como um habitat natural ou
uma instalacdo recreativa). Isso ndo d4 uma medida do
seu valor mas pode dar um nimero para focar a discus-
s30 sobre se 0 bem vale tanto como o investimento.

Na auséncia de uma valoragio monetéria existente, fid-
vel e precisa de um impacto, tem que se tomar uma de-
cisdo sobre a encomenda de um estudo e, se assim for,
quanto a quantidade de recursos a dedicar a esse exerci-
cio. Sdo as seguintes as consideracdes-chave que podem
determinar uma decisio:

= utilidade do estudo da valoragio: se é provével que a
pesquisa produza uma valoragio sélida

gama de aplicacio dos resultados de um estudo a fu-
turas apreciagoes

até que ponto é importante a precisio da valoragio
para a decisdo em causa - isto pode aferir-se através de
anilise de sensibilidade em torno de uma gama de es-
timativas plausiveis

escala do impacto da decisdo em causa: se a decisao dis-
ser respeito a um programa de montante muito elevado
ou a uma regulamentagio que impora custos de escala
semelhantes 2 inddstria, vale claramente a pena dedicar
muito mais recursos a garantir que as valoracdes dos be-
neficios (e dos custos) ndo tangiveis sio mais precisos
do que se tratasse de um programa mais pequeno

Muitas vezes ¢ dificil avaliar a fiabilidade das estimativas
que emergem de um tnico estudo usando um dnico mé-
todo. As valoracdes podem nio ser fidedignas porque as
respostas aos questiondrios podem ser incoerentes ou ten-
denciosas, ou porque as valoracdes podem nio ter sufi-
cientemente em conta os constrangimentos or¢amentais.
Pode dar-se mais credibilidade as estimativas se diferen-
tes métodos ou estudos de diferentes investigadores derem
resultados semelhantes.

Ao usar uma técnica, é aconselhavel fornecer uma gama
de valores e sujeitar os valores estimados a uma verificacio
de plausibilidade com os decisores. A valoragio mfnima ou
méxima de um beneficio ou de um custo que apoiasse uma

determinada decisio (“valor de troca”) deve ser tornada
explicita, em comparacdo com as valoragdes reais ou im-
plicitas derivadas de decisdes anteriores e qualificadas por
uma declaragio da solidez das técnicas de valoragio em-

pregues.

PESQUISA CORRENTE /
ESTIMATIVAS PLAUSIVEIS

Seguem-se algumas dreas em que se tem feito pesquisa
para produzir estimativas plausiveis para determinados
custos e beneficios nio tangiveis.

Valoracdo do tempo
No Reino Unido, a nivel do governo, a abordagem da va-

loragio do tempo pelo Departamento dos Transportes (DfT)
na apreciagio de esquemas rodovidrios e doutros projetos
utiliza diferentes valores para o tempo dos “empregadores”
e 0 tempo “préprio” (ou tempo til e ndo til).

O valor das poupangas de tempo (til) dos empregados
é o custo de oportunidade do tempo para o empregador.
Este seré igual & margem até ao custo da mao-de-obra
para o empregador: a taxa de saldrio bruto mais os cus-
tos ndo salariais da mio-de-obra, como seguro nacional,
pensdes e outros custos que variam em funcio das horas
trabalhadas.

Os valores para tempo util utilizados na apreciagio e mol-
dagem de projetos e politicas de transportes baseiam-se
nos custos de trabalho ponderados em funcio da quilo-
metragem dos utilizadores de cada modo de transporte.
E possivel coligir dados sobre os rendimentos daqueles
que usariam o projeto em apreciacio, embora raramente
isso seja pratico.

E pritica aceite usar um valor padrdo médio nacional de
tempo nio til (valor liquido das poupangas de tempo)
para todos os modos de transporte para fim de aprecia-
coes. A utilizagio de um valor especifico para um projeto
de tempo nio ttil pode ser preferivel em casos em que
as poupangas de tempo possam ser apanhadas através da
receita dos titulos de transporte. Muitas vezes, isso fard
parte de uma decisio comercial de, por exemplo, um
operador ferrovidrio que esteja a avaliar o processo para
acelerar um servigo.

Para avaliagdes de transportes, as viagens de e para o tra-
balho estdo incluidas no tempo ndo dtil. Presume-se que
o valor das poupangas no tempo de viagem para o trabalho
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aumente mais ou menos a uma taxa de metade do rendi-

mento real. Para o tempo nao til, este pressuposto com-

para vérios fatores que podem tender a aumentar ou dimi-

nuir o valor das poupangas de tempo com o rendimento.

Neles podem incluir-se um declinio da utilidade marginal

do dinheiro 2 medida que os rendimentos aumentam, al-

teragio da extensio da semana de trabalho e alteragées da

qualidade das condigdes de viagem.

Como consideragdes adicionais na valoragiodas poupan-

cas de tempo referem-se:

® as pessoas atribuem um valor mais alto a poupar cami-
nhadas ou tempo de caminhada do que a poupar tempo
gasto dentro de um veiculo - sugere -se que 0 tempo
de caminhada e de espera seja valorado a dobrar em
relagdo ao tempo dentro de veiculo

= 0 tempo gasto em condicdes de superlotagio nos trans-
portes piblicos também leva uma ponderacio mais
alta, sendo o valor determinado pela gravidade da su-
perlotacdo

= a falta de fiabilidade, medida em termos de desvios
em torno do tempo esperado de viagem, também pode
acarretar uma penalizagio adicional

= as poupancas de tempo devem ser valoradas 3 mesma
taxa por minuto, seja qual for a extensdo da poupanga
ou da duracio da viagem

Pode néo ser adequado utilizar os valores médios estima-
dos das poupancas de tempo de viagem de projetos ou
propostas anteriores se as carateristicas do grupo utente
ndo forem semelhantes 3s dos utilizadores de transpor-
tes, ou se as circunstancias diferirem significativamente.
Em todo o caso, as estimativas podem servir de ordens
de grandeza.

Valoracdo dos beneficios de saiide

Os impactos sobre a satide raramente sdo uma simples
questdo de vidas perdidas ou salvas. Em 4reas politicas
que afetam principalmente a sadde, utiliza-se muitas vezes
uma abordagem alternativa para ter em conta alteracoes
da esperanca de vida (inclusive dos anos esperados de
vida quando se perdem ou salvam vidas), e alteracdes da
qualidade de vida. Esta abordagem é conhecida como ano
de vida ajustado por qualidade (QALY).

O instrumento EuroQol d4 um enquadramento simples
e coerente para medir a satide geral e apurar valores de
QALY e ¢ o indicador de beneficios de satide mais vul-

garmente utilizado. Pondera a esperanca de vida em re-
lagio a qualidade de vida relacionada com a sadde ao
longo do tempo.

A comparacio das intervencdes de satde pode revelar o
impacto de diferentes fatores nos efeitos clinicos. Por exem-
plo, calcular a relagio entre dosagem e resposta de um de-
terminado medicamento é um passo prévio necessario a
valoracdo adequada de uma politica de fornecimento desse
medicamento. Nalguns casos, como quando os beneficios
de uma intervengio sio medidos em unidades “naturais”
(incidéncia reduzida de uma doenga ou taxas mais baixas
de pressio sanguinea), pode ser adequado fazer uma apre-
ciagao com base no seu custo-eficacia.

E diffcil determinar se um programa de satide deve ser
financiado, ou qual deve ser a sua extensio, sem primeiro
atribuir um valor monetério aos ganhos de sadde proje-
tados. A valoragio também é importante quando os im-
pactos na satide publica vao ser ponderados em relagio
a outros impactos. H4 vérias técnicas disponiveis, in-
cluindo fazer uma sondagem para estimar a disponibili-
dade das pessoas para pagar certos beneficios de satde.
Uma vez conhecida a disponibilidade para pagar, os ava-
liadores podem comparar os beneficios marginais de uma
intervencao com 0s seus custos marginais.

Apresenta-se seguidamente o exemplo de uma aborda-
gem ampla da estimativa de impactos sobre a sadde.

Beneficios sobre a sadde de curto prazo associados a re-
dugdes da poluicio do ar — uma abordagem em 5 passos
da valoragio de impactos de satde

1. Calcule a concentragdo média anual de poluentes e de
populagao residente em cada quilémetro de quadricula
do pais.

2. Atribua o nivel padrao dos acontecimentos dados re-
lacionados com a saiide e afetados pela poluicdo a cada
quadricula, como mortes didrias e admissdes nos hos-
pitais para tratamento de doengas respiratérias.

3. Combine os dados de 1 e 2 e aplique uma funcdo de
exposigdo-reacdo que ligue as concentragdes poluentes
aos efeitos relevantes. As fungées de exposigdo-reagio
exprimem-se como um aumento de percentagem da taxa-
-padrao do resultado sobre a saiide por unidade de con-
centragdo do poluente. Deste modo pode-se inferir:

a. O efeito corrente do poluente relevante na saiide
por quadricula
b. O beneficio para a satide que se espera que ocorra
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por quadricula produzido pela queda das concen-
tragées de poluentes do ar.

c. O beneficio para a saiide produzido pela reducdo
da concentragdo de poluentes em cada quadricula,
de acordo com as politicas propostas que visam sa-
tisfazer os objetivos.

4. Some os resultados obtidos em 3. para calcular a redu-
¢do total do mimero de casos de cada efeito sobre a saiide
(que tiver uma fungdo de exposigdo-reagdo aceite) as-
sociado a satisfagdo ou & aproximagdo dos objetivos.

5. Aplique valores monetdrios a cada efeito sobre a saiide
para transformar estimativas quantitativas em esti-
mativas monetdrias.

Valoracdo de uma morte ou de uma lesdo evitadas

Um beneficio de algumas propostas é a prevencio de
mortes ou lesdes. O ponto de partida adequado para a
valoragiodesses beneficios ¢ medir a disponibilidade das
pessoas para pagar uma reducio do risco de morte (ou a

sua disponibilidade para aceitar um novo perigo e o con-
sequente aumento de risco).

A disponibilidade das pessoas para pagar pequenas alte-
racdes do seu risco proprio ou do agregado familiar de
perda de vida ou de lesdo pode ser usada para se inferir
o valor de uma morte evitada (VME). As alteracdes das
probabilidades de morte prematura ou de lesio grave usa-
das nesses estudos de disponibilidade para pagar sdo ge-
ralmente muito pequenas.

No Reino Unido, o principal indicador da VME incor-
pora o valor “extra” atribuido aos parentes e amigos, e
qualquer outro valor atribuido pela sociedade a evitar a
morte prematura de pessoas. Assim, a adi¢io de uma dis-
ponibilidade das pessoas para pagar pela seguranca de ou-
tros a sua “prépria” disponibilidade para pagar pela segu-
ranga “prépria” pode levar a uma dupla contagem. Este
aumento do ndmero baseado na disponibilidade “prépria”
para pagar s é legitimo se a preocupagio com a segu-
ranca dos outros assumir a forma de “altruismo focado
na seguranga” em que, apesar de estarem preocupadas
com a seguranga dos outros, as pessoas sdo indiferentes
a outras determinantes do seu bem-estar global. Nos casos
intermédios, ¢ justificavel algum aumento da disponibi-
lidade “prépria” para pagar.

Pode determinar-se um limite inferior do valor de uma
morte evitada por meio de estudos de preferéncia revelada
e de preferéncia declarada. Este limite inferior ¢ ttil para

determinar um limiar de valor compensatério do investi-
mento em seguranga e também para comparar propostas
respeitantes a maior seguranca. Os estudos de preferéncia
revelada podem deduzir a disponibilidade individual para
pagar pela reducio do risco do tamanhodos diferenciais sa-
lariais para profissdes mais ou menos arriscadas, por exem-
plo; ou compromissos de preco contra seguranga na esco-
lha de modos de transporte; ou disponibilidade para pagar
aparelhos de seguranga como alarmes de fumo ou airbags
de carros. Porém, na prética, estas estimativas do valor re-
velado de uma morte evitada ndo sio exatas. As aborda-
gens de preferéncia declarada também tém sido usadas
para dar estimativas de VME usando questiondrios.

No Reino Unido, o Departamento de Transportes (DfT)
valora a reducdo do risco de morte no contexto do trans-
porte rodovidrio em cerca de £ 1 145 000 por vitima
mortal evitada (a pregos de 2000). Além dos indicado-
res de disponibilidade para pagar, estas estimativas in-
cluem a producio bruta perdida e os custos médicos e
de ambulancia. Os valores sio aumentados na linha das
alteracdes pressupostas do PIB por cabeca.

O DAT atribui valores monetrios 3 prevencio de vitimas
ndo mortais, com base numa abordagem de disponibilidade
para pagar. As vitimas graves e ligeiras sio valoradas sepa-
radamente e os valores sdo aumentados na linha das altera-
cdes do PIB por cabeca. Os valores correntemente usados
para evitar uma lesio rodovidria grave e ligeira sio £ 128
650 e £ 9 920 respetivamente (a precos de 2000). Os cus-
tos com policia, seguro e danos  propriedade acrescentam-
-se a estes valores das vitimas para obter valores para a pre-
vencio de acidentes rodovidrios. A tabela do HSE de va-
lores monetdrios para dor, luto e sofrimento comega em
£ 150 para as lesdes minimas nio sujeitas a comunicagio.
Em geral, as pessoas nio sio indiferentes a causa e s cir-
cunstincias da lesdo ou da morte. Por exemplo, na sua
estimativa de beneficios das propostas de asbestos, o HSE
duplica atualmente o nimero de VME para contemplar
a aversio das pessoas a morrer de cancro e os custos pes-
soais e médicos associados adicionais.

Valoracao da qualidade dos estudos e projetos

Em obras pablicas, a qualidade do projeto é um elemento
importante e deve ser avaliada durante a apreciacdo. Li-
mitar a valoragdo da propriedade a métodos tradicionais
sem ter em consideragio os custos e beneficios do inves-
timento no projeto pode distorcer o processo de tomada
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de decisio. Um bom projeto nem sempre resultard no

mais baixo custo inicial de capital. Porém, ao longo do

periodo do contrato, um investimento inicial mais ele-

vado pode, quando expresso como valor de desconto, re-

sultar em custos mais baixos ao longo da vida total.

Os beneficios de um bom projeto incluem:

= simplificagio e poupancas no custo, assegurando que
os custos de capital sdo competitivos e que se podem
conseguir poupangas nos custos correntes

= aumento da producio e da qualidade de servigo através
da melhoria do ambiente em que é prestado um servico

= recrutamento e manutengio do pessoal

Quando um bom projeto tem um impacto econémico
direto, como a manutengio do pessoal ou os tempos de
recuperagio dos doentes, pode ser possivel calcular os
custos e os beneficios diretamente. Porém, muitas vezes
¢ dificil, se ndo impossivel, calcular o valor monetério de
muitos dos beneficios de um bom projeto, como o orgu-
lho civico, o éxito educativo ou a experiéncia do utiliza-
dor. Nesses casos, pode ser necessario utilizar o método
de valoracio directa atrés referido ou uma técnica simi-
lar. Para projetos mais pequenos, em que esta valoracio
pode revelar-se demasiado complicada, pode recorrer-se
a comparagdes e benchmarking, para assegurar que a qua-
lidade do projecto seja tida em consideracio.

VALORAGAO DE IMPACTOS AMBIENTAIS

Avaloragio dos custos e beneficios ambientais est4 a evo-
luir constantemente, com nova investigacio, que abrange
tanto o desenvolvimento metodolégico como a estima-
tiva de valores. H4 vérias fontes de referéncia que discu-
tem em profundidade problemas de valoracio.

Existe muita informagio internacional e nacional, nomea-
damente ao nivel dos impactos da mudanca climatica,
como por exemplo a Estratégia Nacional de Adaptacio as
Alteracdes Climaticas. A Comissao para as Alteracoes Cli-
miticas (CECAC) analisa o estado de cumprimento do
Protocolo de Quioto em Portugal e promove a elaboracio
da Estratégia Nacional de Baixo Carbono para o periodo
até 2050, dos Planos Sectoriais de Baixo Carbono (PSBC),
e prepara o Programa Nacional para as Alteracoes Clima-
ticas p6s-2012.

Os parégrafos seguintes ddo informagio sobre quantifi-
cagdo e monetarizagio de impactos.

Impactos de politicas e medidas nas emissdes

de gases com efeito de estufa

As metodologias correntes de avaliagio dos efeitos de po-
liticas e medidas relativas s emissdes de gases com efeito
de estufa sdo especificas da politica, nio estando disponi-
vel orientacio padronizada. H4 alguns modelos disponiveis
que podem ser utilizados para avaliar os efeitos de tipos
particulares de propostas sobre emissdes.

O impacto de uma nova acio de investimento putblico
sobre emissoes deve ser expresso em termos de poupan-
cas de carbono, ou em termos de emissdes adicionais,
medidas em milhdes de toneladas de diéxido de carbono
equivalentes (MtCO?2).

Em casos em que a quantificacio do efeito da mudanga
climética no seja pratica, deve ser incluida na apreciacio
uma avaliacdo da probabilidade de a politica aumentar
ou diminuir as emissdes, conjugada com uma avaliacdo
qualitativa do significado dessa mudanca.

Uma vez que o impacto das emissoes de gases com efeito
de estufa, decorrentes de uma proposta, tenha sido quan-
tificado, a investigagio corrente informa o calculo dos va-
lores ilustrativos do custo do dano social do carbono. Isto
pode, entdo, ser usado para estimar o valor monetério
dos impactos.

Avaliar a vulnerabilidade

aos impactos da mudanca climatica

Em 1977, o governo do Reino Unido criou o Programa
de Impactos Climéticos do Reino Unido (UKCIP) para
ajudar as organizagées piblicas e privadas a avaliar a sua
vulnerabilidade 3 mudanca climatica. O UKCIP, junta-
mente com o Defra, pode fornecer a informagio mais
recente sobre previsdes e avaliacdes de mudanca clima-
tica. Isso inclui orientagdo acerca do modo de identificar
e avaliar os riscos e incertezas provocados por um clima
em mudanca e uma metodologia para fixar o custo dos
impactos da mudanga climatica.

As 4reas-chave politicas em que a mudanca climatica
pode ser um dado particularmente importante incluem:
apreciacio de investimento para planeamento a longo
prazo e projetos de infraestruturas, quadros regulatérios
e de planeamento, planeamento de contingéncia e en-
quadramentos politicos de longo prazo.

Qualidade do ar
Avaliar o impacto de politicas determinadas na qualidade
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do ar é uma ciéncia complexa. Existem sofisticadas fer-
ramentas de modelacio para prever as emissdes de dife-
rentes origens e estimar o impacto nos niveis de concen-
tragdo ambiente de diferentes poluentes em diferentes
locais. Departamentos e agéncias governamentais podem
precisar de considerar os impactos da qualidade do ar no
desenho das suas politicas. Por exemplo, no Reino Unido,
0 Manual de Projeto de Estradas e Pontes, da Agéncia
das Estradas, pode ser utilizado para prever o impacto de
esquemas rodovidrios novos ou existentes nas emissoes
de poluentes-chave pelo transporte rodoviério.

Os impactos na qualidade do ar exprimem-se geralmente
em termos da alteracio total da concentragio de um de-
terminado poluente a partir de uma determinada fonte;
do impacto provével dessa alteracio nos niveis de quali-
dade do ar ambiente na 4rea afetada; ou do nimero total
de agregados familiares com probabilidades de serem afe-
tados por essas mudangas. Nos casos em que nio for pos-
sivel a modelagio pormenorizada, deve ser incluida na
apreciagao uma declaragio fundamentada da probabilidade
de uma determinada politica resultar ou nio em maiores
ou menores emissdes de determinados poluentes.

Tem sido financiada investigagio para desenvolver uma
metodologia para quantificar e monetarizar, quando for
adequado, os impactos ambientais e de satide pablica das
alteracdes da qualidade do ar.

Paisagem

A paisagem inclui a paisagem urbana, o patriménio e ques-
tées relacionadas. Foram elaboradas pela Comissio In-
glesa do Patriménio e do Campo orientagdes para avaliar
o impacto de agdes de investimento ptiblico na paisagem.
A Comissdo para Arquitetura e o0 Ambiente Construido
(CABE) também pode fornecer orientaggo.

Patriménio

A nivel Nacional, ¢ da responsabilidade do IGESPAR a
classificacio dos iméveis e a emissdo de pareceres vincu-
lativos relativos a estudos-prévios, projectos, obras, in-
tengdes de obras e planos.

F\
=
)

Nio é facil extrair valores econémicos para custos de
danos de poluigio no meio aquético. A complexidade do
modo como os poluentes que entram no ambiente aqué-
tico afetam a qualidade quimica da 4gua e o estatuto eco-

légico significa que é dificil elaborar fungées simples de
exposigio-reacio. Além disso, hd vrios modos em que
os beneficios de melhorar a qualidade da 4gua sio depen-
dentes do local e ndo é fécil determinar a populagio afe-
tada a usar para calcular valores liquidos, nem o modo de
ter em conta funcdes de decadéncia para representar a
“decadéncia da distincia”. “Decadéncia da distincia” re-
fere-se & observagio que as pessoas que vivem mais longe
de um impacto ambiental importam-se menos com ele
e, por isso, exprimem menores valoragdes. Por isso, os
estudos de valoracdo da 4gua nio produzem geralmente
estimativas do “custo marginal de dano” para poluentes
especificos; estdo mais orientados para produzir valores
de alteracGes observaveis na qualidade ambiental.
Numerosos estudos tentaram estimar o valor econémico
das alteragdes da qualidade da dgua ou das taxas/niveis
de fluxo de massas aquiticas, mas ¢ dificil estabelecer
valores que possam ser transferidos.

Biodiversidade

Os beneficios da diversidade podem ser dificeis de medir,
definir e valorar. Porém, se esses beneficios forem despre-
zados ou se lhes for dada uma prioridade baixa no trabalho
de apreciacio, h4 um risco de degradacio excessiva e po-
tencialmente irreversivel dos stocks de recursos naturais.

Ruido

A avaliagio do impacto do ruido deve ter em conta a na-
tureza subjetiva de muitos dos seus efeitos, tendo para tal
sido desenvolvidas varias abordagens para quantificar o im-
pacto das alteragdes do ruido de acordo com a origem, a
escala e a natureza das propostas. Por exemplo, 0 impacto
de uma nova infra-estrutura de transporte ou de desen-
volvimentos industriais pode ser quantificado de acordo
com o ntmero de pessoas/agregados familiares afetados
por um aumento ou por uma diminui¢io dos niveis de
rufdo medidos em decibéis médios (dB(A)). Esta aborda-
gem também pode ser usada para avaliar o impacto das
mudangas nas medidas de controlo de tréfego.

Esta é uma érea em répido desenvolvimento e estdo a ser
avangados estudos para obter valores monetérios para o
ruido. Estudos recentes em toda a Europa produziram
uma gama de valores, muitos dos quais ficam no inter-
valo de € 20/30 por agregado familiar por decibel por
ano. O valor médio desses estudos ¢ de € 23,5 por agre-
gado familiar por decibel por ano (a precos de 2001).
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Valor recreativo e de conforto das florestas

No Reino Unido em 1992, a Comissdo de Silvicultura
estabeleceu um valor para os visitantes de lazer das flo-
restas de £ 1 por visita. Uma obra mais recente sobre o
valor recreativo das florestas da Irlanda do Norte sugeriu
que a disponibilidade média para pagar varia entre £ 0,60
e £ 1,74 por visita, dependendo da localizacio da floresta,
dos seus atributos e das caracteristicas socioeconémicas
dos visitantes. Se for necessirio um alto nivel de preci-
si0, os valores de lazer precisam de ser mais senstveis aos
atributos de cada floresta, 2 localizagio e a disponibili-
dade de substitutos e as carateristicas dos visitantes da

4rea de atragio. Porém, se for suficiente uma estimativa
mais tolerante, o valor de 1992 (£ 1 por visita) indexado
a0 ano da apreciagdo deve bastar.

A mesma Comissio de Silvicultura encomendou outro
estudo para estimar a gama de beneficios nio tangiveis
associados 2 silvicultura. Foram analisadas as metodolo-
gias e a investigacdo existentes para determinar a melhor
abordagem da valoracio dos beneficios ndo tangfveisda
silvicultura do Reino Unido e feitas recomendagées sobre
valores ndo tangfveispara lazer, paisagem, conforto, bio-
diversidade e sequestro de carbono.

Valoracdo do desconforto de atividades mineiras
Atividades que incluem o transporte e a deposicio de
lixos e a exploragio de minerais e agregados dio lugar a
uma gama de impactos indesejveis que podem minar o
gozo publico de uma 4rea. Virios estudos tentaram ava-
liar essas atividades que, no seu conjunto, podem consi-
derar-se impactos de desconforto e incluir ruido, tréfego,
perturbacio, poeira, odores e intromissao visual.

No Reino Unido, o Departamento dos Transportes (DfT)
encomendou um estudo para informar a decisdo de impor
uma taxa aos agregados e, se assim fosse, a que nivel, que
seguidamente se resume.

RESUMO DO ESTUDO DO DfT

O estudo calculou quanto as pessoas valoravam evitar os
efeitos ambientais adversos da exploragio de agregados para

a construgio, como brita, areia e cascalho, tanto na sua lo-
calidade como em paisagens de importancia nacional.
Dez mil inquiridos foram selecionados aleatoriamente
em 4reas em redor de 21 exploragées-amostra e doutros
locais de extracio. Foi-lhes perguntado quanto estariam
dispostos a pagar, na forma de aumento de impostos ao
longo de um periodo de cinco anos, para que a pedreira
local fosse encerrada, pressupondo que o local era res-
taurado para ficar de acordo com a paisagem circundante
e que os trabalhadores encontravam novo emprego. A
outros 1 000 inquiridos, escolhidos aleatoriamente em
21 cédigos postais que ndo ficavam perto dos locais de
producio de agregados, foi perguntado o que estariam
dispostos a pagar para fechar uma pedreira num Parque
Nacional (o PeakDistrict e Yorkshire Dales foram usados
como exemplos). Estes resultados mostram o valor atri-
buido aos danos ambientais da exploragio de pedreiras
por pessoas que ndo sio diretamente afetadas.

Os efeitos ambientais que as pessoas foram solicitadas a va-
lorar inclufam: efeitos adversos na natureza, como perda
de biodiversidade; ruido dos transportes e das explosdes da
pedreira; niveis de tréfego e de poeira; e intromissao visual.
A partir dos resultados das sondagens, foram calculadas
estimativas nacionais do montante médio que as pessoas
estdo disponiveis para pagar pelos beneficios ambientais
obtidos com o encerramento prematuro de uma pedreira.
Sdo apresentados abaixo para cada categoria de local-
-amostra:

Quadro 12
Locais do estudo de caso £/Ton
pedra 0,34
areia e cascalho 1,96
pedreiras em Parques Nacionais 10,52

Estimativas de “disponibilidade para pagar (quadro 12):
O montante médio nacional que as pessoas estavam dis-
poniveis para pagar pelo encerramento de todos os tipos
de pedreiras, ponderado segundo o tipo de produto, foi
calculado em £ 1,80 por tonelada.
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ANEXO 3
Terrenos e edificios

INTRODUCAO

Este Anexo contém informacio sobre a valoracio de ter-
renos e edificios, considerando os direitos de proprie-
dade. No cilculo de valoracdes, para efeitos de custos,
dé-se especial importéncia a0 Cédigo das Expropriages

— Lei 168/99
AQUISIC[\O E UTILIZACI\O DA PROPRIEDADE

Valoracdo de direitos de propriedade

A apreciagio de projetos que envolvam interesses em ter-
renos e edificios é dificultada pela longevidade dos inte-
resses em propriedade livre e em propriedade arrendada
e pela durabilidade dos ativos. Muitas apreciacdes envol-
vem a consideragio da otimizagio dos interesses do go-
verno em terrenos e edificios. As apreciacdes envolverdo
interesses em propriedades arrendadas e propriedades
livres, solucdes de parcerias em que a propriedade faz
parte do investimento direto em construgio.

Exige cuidadosa consideragio a garantiado valor corres-
pondente s verbas despendidas nos investimentos exis-
tentes, bem como em novas infraestruturas pablicas. Para
0s ativos existentes, é preciso considerar se podem ser en-
tregues, agrupados ou modificados, para libertar valor. Em
relagio a ativos recém-construidos, tem que se considerar
0 projeto, 0s custos totais, a adequacdo ao fim, a eficién-
cia operacional, e os custos de fim de vida, bem como o
impacto inicial do primeiro pagamento.

Se uma proposta envolver a aquisigio, gestio ou aliena-
cdo de direitos juridicos em matéria de terreno e de edi-
ficios, o valor desses direitos de propriedade precisa de
ser tido em conta, sejam esses interesses de propriedade
livre, propriedade arrendada, uma licenga, ou estejam su-
bordinados a um contrato de PPP/IFP. Em relagio a cons-
trugdo nova, serd preciso considerar o custo inicial, os
custos vitalicios e o valor residual.

Os custos dos interesses em propriedades sdo fixados em
termos de valor de capital, ou de valor de aluguer. Alguns
interesses em propriedade arrendada, em que a renda é
diferente do valor de mercado, também podem ter um
valor de capital. As apreciacdes utilizam normalmente

valores de capital quando se aprecia propriedade livre,
propriedades com valor de desenvolvimento e interesses
mais prolongados de propriedade arrendada. Como nou-
tras avaliagdes, isso faz-se levando os fluxos de caixa a
um valor atual liquido ou a um custo atual liquido.

A base da valoracdo
A valoracio de um local deve basear-se na sua utilizagio

efetiva ou possivel, num aproveitamento econémico nor-
mal e em condi¢des normais de mercado. Atendendo a
que o Cédigo das Expropriacdes ndo permite considerar
as mais-valias resultantes para os terrenos ou edificios,
do préprio investimento ptblico em causa, estas ndo serdo
utilizadas na avaliagio para efeitos de custos, embora o
devam ser na determinagio do valor posterior dos ativos
resultantes do investimento, para efeitos de calculos custo
beneficio. A valoragio deve incluir uma avaliagio dos cus-
tos e beneficios das utilizagGes alternativas de um local e
ndo apenas o valor de mercado.

Obtencdo de valoragoes

Uma avaliacio do valor de um local deve basear-se na opi-
nido de um perito avaliador adequadamente qualificado e
experiente. Podem ser encarregados de realizar a valora-
¢do tanto avaliadores internos como peritos externos.
Atendendo a que a falta de acordo na aquisico pelo di-
reito privado dos terrenos ou edificios necessarios ao in-
vestimento publico conduz inevitavelmente a expropria-
cdo por utilidade pablica, os critérios de avaliacio devem
ser os fixados no Cédigo das Expropriagées. Calculando
desta forma as aquisicdes pelo valor de mercado, mas
com os critérios definidos na lei, serio minimizados os
desvios na concretizacio dos investimentos.

Problemas vulgares na valoracdo

O valor de um interesse em propriedade depende da uti-
lizagdo para a qual estiver a ser avaliada (uso residencial,
comercial ou de servigos), o estado fisico do ativo, a dura-
cdo do interesse juridico, e as obrigacdes como rendas e re-

paracdes. Por norma, como se assinalou anteriormente, deve
ser considerada a utilizacdo alternativa, compativel com
os instrumentos de ordenamento do territério em vigor,
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considerando utilizagGes racionais e economicamente vid-
veis em condi¢des normais de mercado. Para estimar o valor
mais alto razoavelmente alcangavel, o avaliador tem que
considerar a procura do mercado para esse tipo de uso. Se
o avaliador considerar a existéncia de boas possibilidades
de aprovacio de outros usos, com procura econdmica real,
deve ter isso em conta na valoragio da propriedade.
Alternativamente, o valor de uma propriedade pode ser
diminuido por restrigdes a construcio, de acordo com a
possibilidade de serem levantadas.

Valoragtes baseadas em precos de mercado refletem cus-
tos e beneficios privados, e ndo sociais. Assim, nem sem-
pre terdo inteiramente em conta o valor real ou potencial
de conforto, ou 0 impacto ambiental de determinada uti-
lizacdo do terreno. Geralmente, quando hd um impacto
desses (por exemplo ao longo do percurso de uma nova
estrada proposta), o terreno deve ser valorado ao seu preco
de mercado. Os custos ou beneficios ambientais de uma
alteragio de uso que ndo resultem de condigoes de mer-
cado também devem ser incluidos no calculo. Quando se
calculam custos para aquisicdes necessirias aos investi-
mentos, h4 que ter em atencdo a justa indemnizagao por
todos os prejuizos, incluindo a depreciacio de partes das
propriedades remanescentes, ou a indemnizagio de ter-
ceiros (arrendatdrios ou outros prejudicados pelas altera-
coes operadas). No caso de a utilizagio atual do terreno
ser subsidiada, é necessério ajustar os precos de mercado
para refletirem o impacto do subsidio. Em particular,
quando se considera transferir terreno do uso agricola, o
preco do terreno deve ser fixado em termos liquidos do
impacto desses subsidios. Como esses ajustamentos re-
fletem futuros custos evitados para os contribuintes, é a
soma ajustada que deve ser incluida na avaliacdo.

Avaliar o valor de edificios na sua utilizacio mais lucrativa
¢ bastante linear quando o edificio pode ser prontamente
adaptado a diferentes exigéncias do utilizador, como a ins-
talagio normal de escritérios. Porém, muitos edificios do
setor ptblico (como prisdes e hospitais) podem nio ser
tao facilmente adaptaveis a outros objetivos. Mesmo que
ndo haja mercado desenvolvido para um tipo particular de
propriedade, pode haver informacio relevante de mercado.
Esses dados devem vir das transacdes de mercado de venda
ou aluguer de edificios ou de partes de edificios, como no
setor hospitalar privado e aluguer de instalagées para tri-
bunais. E desejavel estimar o valor mais préximo possivel
dos dados objetivos de transacdes de mercado.

Se ndo houver uso alternativo para os edificios, a proprie-

dade deve ser valorada como o mais alto de:

= valor do local, livre de edificios e de contaminacio e
pronto para voltar a construir, descontados os custos
de reposi¢io (demolicio e descontaminagdo)

= valor do local e dos edificios no seu uso presente

Valoracdes quando ndo ha mercado

A valoracio de um edificio especializado para o qual ndo
haja mercado é problemitica para os avaliadores e para
quem aprecia. Tal como no Reino Unido, onde o “Apprai-
sal & Valuation Manual” do RICS sugere o uso da base
de valoragio “custo depreciado de substituicdo”, também
em Portugal é usado o mesmo conceito.

O custo depreciado de substituicio (CDS) compreende o
valor de mercado do terreno no uso presente, acrescidodo
custo corrente bruto de adaptacio dos edificios. Os custos
dos edificios sao depreciados numa margem que reflita o
seu estado e idade, e a sua obsolescéncia funcional, econd-
mica e ambiental. Estes fatores tornam a propriedade exis-
tente menos valiosa do que um substituto novo.

Os avaliadores tém duas abordagens do custo depreciado
de substitui¢io. Uma implica encarar um substituto exato
do edificio existente, o que pode ser artificial se nio exis-
tirem realmente as técnicas e os materiais para replicar
esse edificio. A segunda abordagem ¢é imaginar um edifi-
cio moderno que seja substituto funcional, mesmo que
seja mais pequeno, ou configurado de modo diferente
para refletir circunstincias modernas.

As valoragdes de CDS sio relativamente especializadas
e 0s seus ntimeros sio subjetivos, refletindo o valor para
o proprietério, em vez do custo de oportunidade obje-
tivo, baseado numa transacio. Tendem a estar do lado
alto e exigem tratamento cuidadoso. O CDS s6 deve ser
usado quando houver uma necessidade operacional con-
tinuada da propriedade (ou do fluxo de servicos dela de-
rivados) ao longo do perfodo da avaliacio.

ALUGUERES E RENDAS

Por vezes, a renda real paga por uma propriedade arren-
dada (a “renda transitéria”) serd diferente da renda de
mercado. Isso ocorre com mais frequéncia em alugueres
prolongados mais antigos com padrdes invulgares de revi-
s30 da renda. Em alugueres mais prolongados com revisoes
pouco frequentes da renda, a renda de mercado pode ex-
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ceder substancialmente a renda transitdria e essa diferenca
¢ conhecida como “renda de lucro”. Isto dura até a revi-
so seguinte da renda ou ao termo do aluguer. Pode dar ao
aluguer um valor de capital por direito préprio e esses alu-
gueres sio vendidos de vez em quando. Num mercado de-
primido, a renda transitéria pode exceder a renda de mer-
cado de modo que a propriedade é descrita como “so-
bre-alugada”. Esses alugueres contém normalmente clau-
sulas de revisio da renda s6 para cima de modo que, se a
renda for fixada no topo de um ciclo da propriedade, pode
persistir ao longo de um ou mais perfodos de revisio da
renda. A renda de mercado é o montante estimado pelo
qual se alugaria uma propriedade na data da avaliacio entre
um candidato a locador e um candidato a locatério que
funcionem independentemente e em pé de igualdade, de-
pois de comercializagio adequada, com conhecimento ade-
quado do mercado, prudentemente e sem coacdo.
Quem avalia também deve notar que o valor da renda tran-
sitéria (e assim o valor capitalizado do aluguer) de proprie-
dades fisicamente semelhantes pode ser muito diferente.
Isso pode refletir o facto de o aluguer de um edificio de
escritérios poder ser em condicdes de total reparagio e se-
guro quando o inquilino paga todas as reparacdes e segu-
ros. Um edificio de escritdrios fisicamente idéntico pode
ter um aluguer inteiramente diferente se o proprietério for
responsével pelos seguros e pelas reparacées.

E importante lembrar que o que est4 a ser avaliado ¢ o in-
teresse juridico numa propriedade e nio a propriedade fi-
sica em si. Isso significa que os avaliadores devem geral-
mente usar a renda de mercado, porque o interesse juri-
dico que estd a ser apreciado abrangerd normalmente vé-
rios perfodos de reviso da renda e é a renda de mercado
que, ao longo do tempo, serd o valor relevante. Porém,
quando forem impostas clusulas de revisio da renda, seria
incorrecto usar o teste de sensibilidade para demonstrar o
impacto de rendas de mercado em queda, na medida em
que a renda real paga nio caird em linha com o mercado.

ALIENAGAO DE PROPRIEDADE

As entidades publicas com excesso de propriedade em fun-
¢do das necessidades nio devem manter terrenos especu-
lativamente. No caso do Reino Unido, existe a obrigagio
de alienar este tipo de propriedade no prazo de trés anos.
Em Portugal a Direcio Geral do Tesouro promove a racio-
nalizagao dos iméveis pablicos, entregando a empresas pu-

blicas a gestdo, valorizacio e alienacio das disponiveis.
Avenda de propriedade livre ou a transferéncia por subar-
rendamento de propriedade arrendada é suscetivel de en-
volver custos significativos (encargos judiciais, custos de
comercializagio e custos de remogdo). Pode haver situa-
coes complicadas quando houver mais de um ocupante.
A venda de propriedade livre ou a transferéncia por subar-
rendamento de propriedade arrendada é suscetivel de en-
volver custos significativos (encargos judiciais, custos de
comercializagio e custos de remogdo). Pode haver situa-
¢coes complicadas quando houver mais de um ocupante.
Uma questdo a considerar é o procedimento para colo-
car uma propriedade no mercado. As iniciativas para me-
lhorar a possibilidade de a comercializar devem incluir:
= remodelacio
= pedido de licenca de ocupagio diferente; nio sendo
clara a melhor utilizacdo alternativa, as propriedades
podem ser postas no mercado sujeitas a autorizagio de
tipo de uso
= consulta de outros organismos do setor ptblico acerca
das suas necessidades de propriedades

GESTAO DO TERRENO

Os lotes de terreno que estiverem disponiveis para novas
construgdes podem ndo corresponder exatamente 3s ne-
cessidades mas, quando um lote exceder as necessidades,
o excedente deve ser alienado o mais depressa possivel.
Excecdo a esta regra sio 0s casos em que se antecipa a
futura expansio (por exemplo, num empreendimento
faseado) e quando o terreno extra puder nio estar dis-
ponivel mais tarde. Mesmo assim, devem ser feitos es-
forgos para garantir algum retorno do terreno que for
preciso reter que seja excedentario temporariamente (por
exemplo, por meio de aluguer de curto prazo).

Incluir o valor de terreno de que j4 se é proprietario sig-
nifica que uma apreciagio também deve incluir os custos
de retengio de terreno devoluto. Argumenta-se por vezes
que o terreno devoluto em locais governamentais nio
pode ser usado para qualquer outro fim por causa das
exigéncias de seguranga, pelo que o custo de oportuni-
dade desse terreno é zero. Porém, geralmente é possivel,
por meio da reorganizagio da carteira de terrenos tomada
como um todo, libertar terreno noutro sitio. Na prética,
o terreno que puder ser usado para um projeto do setor
publico tem quase sempre um custo de oportunidade.
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ANEXO 4
Risco eincerteza

INTRODUCAO

Este Anexo dé orientacdo nas 4reas seguintes:
= gestdo de risco

= transferéncia de risco

= distor¢io por otimismo

= anslise de Monte Carlo

® irreversibilidade

= custo de variabilidade nos resultados

GESTAO DE RISCO

A gestdo de risco é uma abordagem estruturada da iden-
tificacdo, avaliagdo e controlo de riscos que surgem du-
rante o decurso do ciclo e vida da acdo de investimento
publico. O seu objetivo é apoiar uma melhor tomada de
decisdo através da compreensio dos riscos inerentes a
uma proposta e do seu impacto provavel.

A gestio eficaz de risco ajuda a atingir fins mais amplos,
como: gestdo eficaz da mudanca; uso eficiente de recur-
sos; melhor gestdo de projeto; minimizaciodo desperdi-
cio e da fraude; e apoio 2 inovacio.

Gestdo de risco ao nivel da organizacdo

As organizacdes do sector piblico devem incentivar uma

abordagem pragmética da gestdo de risco a todos os ni-

veis. Isso envolve:

m criagio de um enquadramento da gestio do risco den-
tro do qual os riscos sejam identificados e geridos

= apoio, domfnio e lideranca das politicas de gestio de
risco pela gestdo superior

» comunicagio clara da gestdo organizacional do risco a
todo o pessoal

= integragio plena da gestdo do risco nos processos de
negdcios e garantia da sua aplicacdo consistente

Estas acdes devem ajudar a criar uma cultura organiza-
cional que apoie uma tomada de risco e uma inovacdo
bem ponderadas.

Gestio de risco ao nivel daacio de investimento puablico

A nivel de cada agdo de investimento ptblico, as estra-
tégias de gestdo do risco devem ser adotadas de modo
adequado 4 sua escala.

E dtil uma lista/agenda de risco para identificar, quantifi-
car e valorar a extensdo do risco e a incerteza em relacio
a uma proposta. Pode usar-se uma lista/agenda de risco
para identificar quem suporta cada risco e incerteza asso-
ciados ao projeto em apreciaco, proporcionar uma avalia-
¢do da probabilidade de cada risco ocorrer e calcular o seu
impacto nos resultados do projeto. Detalha-se seguida-
mente o conteddo possivel de uma lista/agenda de risco.

OBJETIVO

Uma lista de risco relaciona todos os riscos identificados
e os resultados da respetiva analise e avaliacio, incluindo
informagdo sobre o estado do risco. A lista de risco deve
ser continuamente atualizada e revista no decurso do pro-
jeto.

CONTEUDO

Recomenda-se a apresentacio da lista de registo como
um quadro, para facilidade de consulta, contendo a in-
formago seguinte:

ndmero do risco (Gnico na lista)

tipo de risco

autor (quem o levantou)

data em que foi identificado

data da dltima actualizagio

descricio

probabilidade

interdependéncias com outras fontes de risco
impacto esperado

quem suporta o risco

medidas defensivas

estatuto do risco e estatuto da ago de risco.

Mitigacdo do Risco
H4 vérias abordagens que os avaliadores podem adotar
para mitigar o impacto dos riscos identificados, a saber:
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Opcoes para ajudar a gerir o Risco

= gestdo ativa do risco — a gestdo ativa do risco envolve:
« identificacdo antecipada de riscos possiveis e criagio
de mecanismos para minimizar a probabilidade da
sua materializagdo com efeitos adversos
« instalacdo de processos de acompanhamento de ris-
cos e acesso a informagdo fidedigna e atualizada acerca
de riscos
« equilibrio correto do controlo instalado para mitigar
as consequéncias adversas dos riscos, no caso de se
materializarem
« processos de tomada de decisio apoiados por um
quadro de anélise e avaliacio do risco
consulta preliminar — a experiéncia sugere que os cus-
tos tendem a aumentar 3 medida que se identificam
mais necessidades; uma consulta preliminar ajudard a
identificar quais sdo essas necessidades e como podem
ser satisfeitas
Irreversibilidade de decisdes — quando as opcdes im-
portantes envolverem irreversibilidade, uma avaliagio
completa dos custos deve incluir a possibilidade de
atraso, dando mais tempo para a investigacio de modos
alternativos de atingir os objetivos
principio precatério — pode ser empreendida agio pre-
catria para mitigar o risco percebido; o principio preca-
tério diz que por alguns resultados serem tdo maus, ainda
que possam ser muito improvaveis, justifica-se a agio
precatdria; nos casos em que esses riscos forem identi-
ficados, deve ser chamada a atengio da gestdo superior
para eles e ser procurado conselho especializado
transferéncia contratual — o risco pode ser contratual-
mente transferido para outras partes e mantido atra-
vés de boas relacdes contratuais, formais e informais;
o seguro é o exemplo mais 6bvio de transferéncia de
risco; neste Anexo d4-se mais informacio acerca dos
tipos que podem ser transferidos e que o sdo frequen-
temente

reducio de uso de tecnologia de ponta — se estiver en-
volvida tecnologia complexa, devem ser considerados
métodos alternativos mais simples, especialmente se
reduzirem consideravelmente o risco, proporcionando
a0 mesmo tempo muitos dos beneficios da opgio que
envolve tecnologia de ponta

reintegracio ou desenvolvimento de opgdes diferentes
- na sequéncia da andlise de risco, o avaliador pode

querer reintegrar opgdes ou desenvolver alternativas
que sejam menos arriscadas por ineréncia ou lidem
mais eficazmente com os riscos

= abandono da proposta — a proposta pode ser tio arris-
cada que, seja qual for a opgio considerada, tenha que
ser abandonada

Ao reduzir os riscos e a incerteza deste modo, os custos
esperados de uma proposta sdo baixados ou aumentados
os beneficios esperados.

TRANSFERENCIA DE RISCO

Sintetizam-se em seguida os tipos gerais de risco que um
gestor de projeto tem probabilidade de encontrar.

Tipos gerais de risco (quadro 13)

A avaliaco de risco informard uma viso global da viabi-
lidade de uma opcio, ou seja, se os seus beneficios ajus-
tados ao risco excedem os seus custos ajustados ao risco,
ou se (em caso de incerteza) os custos de um possivel
resultado adverso sdo tdo grandes que precise de ser in-
troduzida acdo precatéria para obter uma solugio custo-
-eficaz.

Quando confrontado com riscos significativos, um orga-
nismo ptblico deve considerar a possibilidade de trans-
ferir parte ou a totalidade dele para o setor privado. O
principio orientador é que o risco deve ser atribuido a
parte do setor padblico ou privado melhor colocada para
o gerir. A atribui¢io 6tima de risco, em vez da maximi-
zaco da transferéncia de risco, é o objetivo, e é vital para
garantir que se encontre a melhor solucdo. Assim, o grau
em que o risco é transferido depende da proposta espe-
cffica que estiver a ser apreciada.

A negociacio bem sucedida da transferéncia de risco exige
uma clara compreensdo pela autoridade adquirente dos
riscos apresentados por uma proposta, dos amplos im-
pactos que esses riscos podem ter nos incentivos e nos
custos de financiamento do fornecedor, e dos limites 2
transferéncia de risco, que ainda assim devem ser consi-
derados a luz do seu valor em relacio ao custo.

Onde houver claro dominio, responsabilidade e controlo
do setor privado, este deve ser incitado a assumir todos os
riscos que possa gerir mais eficazmente do que a entida-
de adquirente. Se o organismo piblico procurar reservar
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Quadro 13

Risco de disponibilidade

risco de que o nivel de servigo prestado seja inferior ao exigido ao abrigo de um contrato

Risco de atividade

risco de uma organizagdo ndo poder satisfazer os imperativos da sua atividade

Risco de construgéo

risco de a construcdo de ativos fisicos ndo ser concluida a tempo, de acordo com o orgamento e as especificagdes

Risco de deslocalizacdo

risco que surge nos projetos de instalacdes, relacionado com a necessidade de mudar pessoal/clientes de um local para
outro

Risco da procura

risco de que a procura de um servico ndo atinja os niveis planeados, projetados ou presumidos; enquanto a procura de um
servigo pode ser parcialmente controldvel pelo organismo publico envolvido, o risco para o setor piblico pode ser menor
do que o risco percebido pelo setor privado

Risco de projeto

risco de que o projeto ndo forneca os servigos com os padrées de desempenho ou de qualidade exigidos

Risco econdmico

quando os resultados do projeto sao sensiveis a influéncias econémicas; por exemplo, quando a inflacdo real difere das
taxas de inflacao presumidas

Risco ambiental

quando a natureza do projeto tem um impacto importante na sua drea adjacente e ha uma forte probabilidade de objecdo
do pdblico em geral

Risco de financiamento

quando ocorrem atrasos do projeto ou mudangas de dimensdo como resultado da disponibilidade de financiamento

Risco legislativo

risco de alteragGes da legislagao aumentarem os custos; pode subdividir se em riscos gerais, como alteragdes das taxas
dos impostos sobre as empresas e de impostos especificos que possam afetar um determinado projeto

Risco de manutengao risco de que os custos de manter os ativos em boas condigdes variem em relagao ao orcamento
Risco de ocupagéo risco de uma propriedade se manter sem inquilino - uma forma de risco da procura
Risco operacional risco de os custos de funcionamento variarem em relacdo ao orcamento, de que os padrées de desempenho derrapem ou
P de que o servico ndo possa ser prestado.
risco de que a implementacdo de um projeto ndo consiga ajustar-se as condigdes da autorizagdo de planeamento ou de
Risco de planeamento ndo se conseguir obter planeamento pormenorizado, ou, caso seja obtida, sé poder ser implementado a custos maiores

do que os previstos no orgamento original.

Risco de aquisicao

quando se contrata um empreiteiro, pode surgir risco do contrato entre as partes, da capacidade do empreiteiro e quando
ocorre um litigio

Risco da informagao
do projeto

quando for provével que a qualidade da informacéo do projeto (a investigacdo preliminar ao local) tenha impacto na
probabilidade de ocorrerem problemas imprevistos

Risco reputacional

risco de que seja minada a percegao do(s) consumidor/meios de comunicagao da capacidade das organizagdes de corres-
ponder as exigéncias da sua atividade, como publicidade adversa respeitante a um problema operacional

Risco do valor residual

risco relacionado com a incerteza do valor dos ativos fisicos no fim do contrato

Risco tecnoldgico

risco de as alteragdes da tecnologia resultarem em ser prestados servicos que usam tecnologia que ndo é 6tima

Risco de volume

risco de que a utilizagdo real do servigo seja diferente do nivel proposto

muitas das responsabilidades e controlos que vao a par da

prestagio do servigo e ainda assim procurar transferir um

risco significativo, h4 o perigo de o setor privado aumen-

tar 0s seus pregos.

Uma transferéncia de risco adequada gera incentivos para

o setor privado fornecer solugdes oportunas custo-efica-

zes e mais inovadoras, em particular nos seguintes casos,

que deverdo ser objeto de andlise:

® risco de projeto e de construgdo: para o custo e/ou o
tempo

® riscos tecnoldgico e de obsolescéncia

= riscos de calendirio e de funcionamento, incluindo ma-
nutengao

® riscos de regulamentacio e similares (incluindo tribu-
tacdo e autorizacio de planeamento)

® riscos da procura (ou volume/utilizacio)

m risco do valor residual
® risco de financiamento do projeto

Uma tabela de atribuigio de risco pode se uma ferra-
menta (til para identificar quem suporta cada risco rele-

vante numa proposta. Pode ter o seguinte formato:

Exemplo de tabela de atribuicdo de risco (quadro 14)

Quadro 14 Quem suporta

Risco Escala | Comprador | Fornecedor
Obsolescéncia Baixa
Risco da procura Média
Risco de projeto Alta
Valor residual Baixo
Receitas de terceiros Baixo
Alteragdo da regulamentagéo | Alto
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DISTORCAO POR OTIMISMO

A distorcio por otimismo € a tendéncia sistemética de-
monstrada dos avaliadores para serem excessivamente
otimistas acerca de pardmetros-chave do projeto. Deve
ser esclarecida explicitamente em todas as apreciacoes e
pode surgir em relacio a:

= custos de capital

= duragio das obras

= custos de funcionamento

= subprestacio de servigos

Custos de capital
As duas principais causas de distorcio por otimismo nas

estimativas de custos de capital sdo:

= mi definicdo do 4mbito e dos objetivos dos projetos
no caderno de encargos, devido a m4 identificagio das
exigéncias do interessado, resultando na omissio de
custos durante a fixacdo dos custos do projeto

= mi gestio de projetos durante a implementagio, de
modo que o plano ndo € respeitado e os riscos ndo sio
mitigados.

Os avaliadores devem fazer ajustamentos do seguinte

modo, prevenindo a distorcio por otimismo nas estima-

tivas de custos de capital:

= estimativa de custos de capital de cada opgio

= ajustamento dessas estimativas, com base nos melho-
res dados empiricos disponiveis relevantes para a fase
de apreciacio

= subsequente reduciodesses ajustamentos de acordo
com a medida da confianga nas estimativas dos custos
de capital, na extensio da gestao de riscos genéricos e
na extensio do trabalho empreendido para identificar
e mitigar riscos especificos do projeto

Se nao houver dados empfricos ébvios disponiveis, isso
pode indicar que o projeto é tnico ou invulgar, caso em
que é provavel que a distor¢do por otimismo seja elevada.
Nesses casos, os ajustamentos devem basear-se no tipo
mais préximo de projeto equivalente e ser ajustados para
cima ou para baixo, dependendo do grau em que o pro-
jeto for arriscado por ineréncia em comparacio com o
seu tipo equivalente mais préximo.

Se um departamento optar por aplicar os seus préprios
ajustamentos, estes devem ser prudentes. Quando pos-

sivel, as estimativas de custos e os ajustamentos a dis-
torcdo por otimismo devem ser analisados externamente
(usando as andlises Gateway para grandes projetos ou
anlises de auditoria interna para projetos mais peque-
nos).

Duracdo das obras
Deve ser adotada a mesma abordagem na estimativa do

tempo de conclusdo das obras principais, do seguinte

modo:

® calculo do tempo de conclusio das obras principais

= ajustamento dessas estimativas, com base nos melho-
res dados empiricos disponiveis relevantes para a fase
da apreciagio

= subsequente redugio desses ajustamentos de acordo
com a medida da confianga nas estimativas da duragdo
da obra, na extensio da gestdo de riscos genéricos € na
extensio da obra empreendida para identificar e miti-
gar riscos especificos do projeto

m as estimativas da duracdo das obras e os ajustamentos
a0 otimismo devem, idealmente, ser objeto de anilise
independente.

A aplicacio dos ajustamentos a distorcio por otimismo
A duracdo das obras deve refletir-se num atraso na rece-
cdo dos beneficios. Isso demonstrar-se-4 nos calculos do
valor atual liquido. O periodo de apreciacio pode preci-
sar de ser ampliado para refletir o atraso esperado no
fluxo de beneficios, mas normalmente nio devem ser fi-
xados periodos diferentes para diferentes opgdes.

Custo de funcionamento e beneficios

Também deve ser feita uma andlise aos défices e aumen-
tos de beneficios potenciais nos custos de funcionamento.
Se ndo houver dados que apoiem os ajustamentos aos
custos de funcionamento ou aos défices de beneficios, os

avaliadores devem utilizar a anélise de sensibilidade. Isso

deve ajudar a responder a questoes-chave como:

= em quanto é que podemos permitir que os beneficios
fiquem aquém das expectativas, para que a proposta
continua a valer a pena? qual é a probabilidade?

= quanto é que os custos de financiamento podem au-
mentar para que a proposta continue a valer a pena?
qual é a probabilidade?

= qual serd o impacto nos beneficios se os custos de fun-
cionamento forem restringidos?
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Mitigacdo da distorcdo por optimismo

Para minimizar o nivel da distor¢io por optimismo na
apreciagio, a melhor pritica sugere que sejam tomadas
as seguintes medidas:

= devem ser identificados gestores de projeto adequada-

mente competentes e experientes para a fungio
= devem ser claramente definidas as funcdes do respon-
savel do projeto
= devem existir estruturas qualificadas de gestdo de pro-
jeto
= devem ser instalados sistemas de gestdo de desempenho
= para projetos grandes ou complexos:
« devem ser desenvolvidas, sempre que possivel, alter-
nativas mais simples
« deve-se considerar a possibilidade de decompor pro-
jetos grandes e ambiciosos em projetos mais pequenos
com objetivos mais facilmente definidos e atingfveis
« devem ser instalados processos de transferéncia de
conhecimentos, de modo que as mudangas individu-
ais de pessoal ndo perturbem o suave desenvolvimento
de um projeto

ANALISE DE MONTE CARLO

A anélise de Monte Carlo permite uma avaliacio das con-
sequéncias da incerteza simultinea acerca de inputs-chave
e pode ter em conta correlacdes entre esses inputs. En-
volve a substitui¢io de lancamentos isolados por distri-
buicdes de probabilidades de valores possiveis para inputs-
-chave. Normalmente, a escolha dos inputs probabilisti-
cos basear-se-4 num teste prévio de sensibilidade. Entdo,
repete-se o calculo um grande nimero de vezes aleato-
riamente (usando um programa de computador) para
combinar valores de input diferentes selecionados de

entre as distribui¢des de probabilidades especificadas. Os
resultados consistem num conjunto de distribui¢ées de
probabilidades que mostra o impacto que incertezas nos
inputs-chave podem ter em resultados-chave.
Apresenta-se seguidamente um exemplo que exempli-
fica a utilizagio da andlise de Monte Carlo.

Contar com a incerteza numa analise de custos

O quadro abaixo dd os custos de vdrias partes de um pro-
jeto de construgdo, decompostos em escavagdo (E), fun-
dagdes (F), estrutura (S), cobertura (R) e decoragies (D).
Todos os custos sdo independentes uns dos outros. O mo-
delo para o custo total é o seguinte:
Custototal=E+F+S+R+D

Quadro 15 Custos para o projeto de construgdo

Minimo Melhor hipétese Maximo
escavacdo (E) 30500 33200 37 800
fundagdes (F) 23500 27 200 31100
estrutura (S) 172 000 178 000 189 000
cobertura (R) 56 200 58500 63700
decoragdo (D) 29 600 37 200 43600

A partir desta informagdo pode produzir-se uma melhor
hipétese de 334 100 para o custo total do projeto. Porém,
também se pode concluir por um intervalo possivel de 311
800 a 365 200. Suponha que o projeto ndo avangava a
menos que fosse improvdvel que o custo total excedesse
350 000; que garantia nos podem dar estes niimeros de
que o custo total serd inferior a 350 0007

Ao fazer a andlise de Monte Carlo, podemos simular mui-
tos valores possiveis das varidveis do input, ponderados de
modo que o valor da “melhor hipétese” seja mais provdvel
do que os valores extremos. Calcula-se o custo total para
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cada simulagdo, dando uma distribuicdo de valores para
o custo total. A ponderagdo precisa depende da probabili-
dade das distribuicdes especificadas para cada varidvel.

Usando distribuigdes triangulares, pode concluir-se que o
custo total mais provavel é de 334 000 e que a probabi-
lidade de o custo total exceder 350 000 é inferior a 1%.

IRREVERSIBILIDADE

Airreversibilidade ocorre quando a implementacio de uma
proposta puder excluir posteriores oportunidades de inves-
timento ou utilizagdes alternativas de recursos. Exemplo
de irreversibilidade é a destruicio de ambientes naturais
ou de edificios histéricos. E particularmente importante
fazer uma avaliagio completa dos custos de qualquer dano
irreversivel que possa decorrer de uma proposta.

A irreversibilidade é muitas vezes associada a instalacdes a
que as pessoas atribuem “valores de opcao” (o valor de saber
que uma instalagio est4 disponivel para ser gozada, se assim
desejarem). Isto também est4 ligado a “valores de existén-
cia” (o valor de saber que uma coisa continua a existir, mesmo
que o inquirido nio espere fazer dela qualquer uso prético).
Quando decisdes importantes envolverem danos irrever-
siveis, a avaliacdo deve incluir a consideragio de opgdes
que envolvam atraso, dando mais tempo para a investiga-
cdo de modos alternativos menos prejudiciais de atingir os
objetivos declarados. A apreciagio de propostas diferentes
ndo deve ignorar o valor de “opgio” de evitar ou atrasar
acoes irreversiveis e os beneficios de garantir flexibilidade
para reagir a futuras alteracdes de situacdo.

CUSTO DE VARIABILIDADE DOS RESULTADOS

Ao fazer a estimativa dos custos e beneficios futuros as-

sociados a determinadas propostas, haverd inevitavel-
mente variacio entre essas estimativas e os custos e be-
neficios reais realizados. Isto ird além da distor¢do por
otimismo e sera o resultado de factores imprevistos ale-
atorios na altura da apreciagio.
Para o setor ptblico como um todo, esses fatores aleaté-
rios tenderdo a neutralizar-se mutuamente, juntando todas
as propostas. Mas nalguns casos, ndo era de esperar que
isso acontecesse. Alguns projetos — por exemplo, utiliza-
¢do de transportes — tenderdo a ter riscos de apreciacio
que estdo sistematicamente relacionados com o desem-
penho global da economia. Porque a maioria ou a totali-
dade desses projetos ser4 afetada por este mesmo fator,
os erros de avaliacio nio se neutralizardo mutuamente
entre projetos.
Um decisor que seja avesso ao risco importa-se com esta
potencial variabilidade dos resultados e est4 disposto a
pagar uma soma em troca de certeza (ou disposto a su-
jeitar-se & variabilidade se receber uma compensagio).
Essa compensacio é o custo de variabilidade e deve ser
incluida na apreciagio quando se considerar adequado.
Geralmente, pode ser necessario um ajustamento da va-
riabilidade quando:
® os riscos forem grandes em relagio ao rendimento da
faixa da populacdo que tem que os suportar (incluindo
riscos muitos grandes suportados pela populagio)
= quando o risco estiver sistematicamente correlacionado
com o rendimento ou o PIB e por isso ndo puder ser
diluido espalhando-se por toda a economia.

Dado o tamanho do rendimento nacional em relacio a
escala da maioria dos projetos isolados, o custo de varia-
bilidade dos projetos que beneficiam a comunidade como
um todo é normalmente insignificante.
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ANEXO 5
Impactos diferenciados

INTRODUCAO

“Impactos diferenciados” sdo aqueles em que varia a dis-
tribuicdo dos custos ou beneficios das intervencdes pelos
diferentes grupos da sociedade. As intervencdes podem
ter impactos diferenciados nas pessoas, entre outros as-
petos, segundo o seu:

= rendimento

espalham por diferentes grupos socioeconémicos. Quando
se considerar necessario e pratico, isso deve envolver o
reconhecimento explicito dos efeitos diferenciados den-
tro do VAL de um projeto.

ANALISE DOS IMPACTOS DE ACORDO
COM A PROSPERIDADE RELATIVA

= género O impacto de uma proposta no bem-estar individual va-
= grupo étnico riard de acordo com o rendimento; 2 medida que o ren-
= idade dimento cresce, a satisfacio derivada de uma unidade
® localizagdo geografica adicional de consumo diminui.

» deficiéncia

E importante que este tipo de impactos seja analisado
nas apreciacoes.

ANALISE DIFERENCIADA

Quaisquer impactos diferenciados devem ser explicita-
mente declarados e quantificados tanto quanto possivel.
Isso exige que os avaliadores identifiquem o modo como
os custos e os beneficios advém a diferentes grupos da
sociedade. Se, por exemplo, os custos de uma acio go-
vernamental cairem em grande medida em cima de um
grupo étnico, esse impacto deve ser pormenorizado na
apreciacao.

Decorre disto que se recomenda uma anlise rigorosa do
modo como os custos e beneficios de uma proposta se

A prosperidade relativa de um agregado familiar afetado
por uma proposta é determinada nio s6 pelo seu rendi-
mento, mas também pelo seu tamanho e composicio.
Por exemplo, uma pessoa solteira com € 100 por semana
sai-se melhor do que um casal com € 100 por semana.
O quadro 16 faz 0 ajustamento para custos de vida varis-
veis de algumas familias-tipo através de um processo de
equivalorizacdo. Estes cdlculos usam a escala de McCle-
ments que tem em conta o nimero de adultos e a idade
das criancas de um agregado familiar.

O Quadro 17 d4 as mesmas hierarquizacdes por familias-
-tipo em termos de rendimento bruto equivalorizado.

Os avaliadores devem ter em conta 0 modo como os cus-
tos e beneficios de cada opgio se espalham pelos diferen-
tes grupos de rendimento, como os quantis de rendimento

Quadro 16 Gamas de rendimentos por quantil de rendimento liquido equivalorizado

. Solteiro Casal Solteiro Casal Solteiro Casal
£ por Solteiro Casal N P .
semana|  sem filhos sem filhos com filho com filho com dois filho | com dois filhos com de

de 5-7 anos de5-7anos | de5ellanos | de5ellanos | pensionista | pensionistas
QUANTIL DE RENDIMENTO LIQUIDO EQUIVALORIZADO

1 0all4 0al84 0a 154 0a224 0a199 0a269 0all4 0a184

2 115a 154 185a 254 155a 209 225a309 200 a 274 270a369 115a 154 185 a 254

3 155a 204 2552339 210a 274 310a 409 2752359 370a 494 1552204 2552339

4 2052284 3402469 275a 384 410a 564 360a499 495 a 684 205a 284 3402469

5 285 e mais 470 e mais 385 e mais 565 e mais 500 e mais 685 e mais 285 e mais 470 e mais
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Quadro 17 Gamas de rendimentos por quantil de rendimento bruto equivalorizado

. Solteiro Casal Solteiro Casal Solteiro Casal
£ por Solteiro Casal filh Al < filh S filh
semana|  sem filhos sem filhos com fitho com filho com dois filho | com dois filhos com de
de 5-7 anos de5-7anos | de5ellanos | de5e1lanos | pensionista | pensionistas
Quantil de rendimento liquido equivalorizado

1 0a129 0az2l4 0a 174 0a259 0a224 0a309 0a129 0a214
2 130a 189 215a314 175 a 254 260a 379 2252334 3102459 130a 189 215a314
3 190a 269 315a 444 255a 364 380a534 335a474 460 a 644 190a 269 315a 444
4 2702394 445 a 644 365a529 535a779 475 a 689 6452939 2702394 445 a 644
5 395 e mais 645 e mais 530 e mais 780 e mais 690 e mais 940 e mais 395 e mais 645 e mais

fornecidos nos dois quadros anteriores. Uma proposta que
dé maiores beneficios liquidos aos quintis de menor ren-
dimento € classificada mais favoravelmente do que uma
cujos beneficios advenham em grande medida a quintis
mais altos.
Podem-se fazer mais analises usando ponderacdes dife-
renciadas para reconhecer os impactos identificados den-
tro da andlise de custo-beneficio. Um beneficio ou custo
que advenha a uma familia de rendimento relativamente
baixo ser4 ponderado com mais peso do que um que ad-
venha a uma familia de elevados rendimentos.
Em principio, cada custo e cada beneficio monetario deve
ser ponderado de acordo com a prosperidade relativa dos
que recebem o beneficio ou suportam o custo. Porém,
na prética, ¢ muito improvavel que esta informacio es-
teja disponivel por um custo aceitédvel para muitas apli-
cacoes. A decisdo sobre se um ajustamento explicito se
justifica deve ser informada por:
= escala do impacto associado a um projeto ou proposta
determinados
= solidez provavel de qualquer cilculo de impactos dife-
renciados
= tipo de projeto que est4 a ser avaliado

Se os avaliadores decidirem nio usar ponderagdes distri-
butivas para fazer um ajustamento explicito, essa decisio
tem que ser totalmente justificada.

Extrair ponderacdes distributivas

Uma abordagem da extracio de ponderacdes que se utiliza
é o conceito de uma funcdo subjacente de bem-estar social
que liga a utilidade (ou satisfagio) pessoal ao rendimento.
De um modo geral, os dados empiricos sugerem que
quando o rendimento duplica o valor marginal do con-
sumo para os individuos reduz-se a metade: a utilidade

de um euro marginal é inversamente proporcional ao ren-
dimento do recetor. Por outras palavras, um euro adicio-
nal de consumo recebido por alguém que ganhe € 10 000
por ano valerd duas vezes mais do que quando é pago a
uma pessoa que ganhe € 20 000 por ano.

A UTILIDADE MARGINAL DO CONSUMO

WelfareWrights, de Cowell e Gardiner (1999) concluiu
que “a maioria dos estudos indica valores da elasticidade
da utilidade marginal pouco abaixo ou pouco acima de
um”. Pearce e Ulph (1995), na sua pesquisa de dados,
calculam um intervalo de 0,7 a 1,5, com um valor de 1
a ser defensével.

Presumindo que o valor de 1 indica uma fungio de uti-
lidade com a forma:

U=log C

em que C é consumo. A utilidade marginal do consumo
é dada, entio, por:

dU/6C,ou seja:1/C.

Isto indica que se o consumo duplicar, a utilidade mar-
ginal do consumo cai para metade do valor anterior.

No pardgrafo seguinte apresenta-se um exemplo de como
as ponderacdes diferenciadas podem ser calculadas a par-
tir dos quantis de rendimento equivalorizado. As ponde-
ragdes fornecidas sio meramente exemplificativas. Ape-
sar dessa incerteza, é importante que os avaliadores,
quando for considerado apropriado, tentem ajustar ex-
plicitamente em funcio das implicagées diferenciadas.
Os pressupostos adotados nas respetivas ponderacdes
devem ser fundamentados.
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EXTRACAO DE PONDERACOES
DIFERENCIADAS EXEMPLIFICATIVAS

A utilidade marginal de cada quantil dos Quadros pode
calcular-se dividindo 1 pelo rendimento mediano de cada
quantil (U'=1/C). As ponderacdes distributivas podem
entdo extrair-se, exprimindo a utilidade marginal de cada
quantil como uma percentagem da utilidade marginal
média (1 a dividir pelo rendimento mediano). O quadro
18 d4 as ponderacdes exemplificativas como intervalos,
refletindo incerteza na fungao de utilidade e nos quantis
de rendimento presumidos.

Quadro 18
Quantil Gama (liquida) Gama (bruta)
Base 1,9-2,0 2,2-2,3
2.0 1,3-1,4 1,4-1,5
3.0 0,9-1,0 1,0-11
4.0 0,7-0,8 0,7-0,8
Topo 0,4-0,5 0,4-0,5

Dar-se-4 muitas vezes o caso de nem os rendimentos liqui-
dos nem os rendimentos brutos dos afetados por uma pro-
posta serem conhecidos diretamente de modo a permitir
que se calcule o ajustamento diferenciado. Porém, se a fa-
milia ou outras circunstincias de um grupo afetado forem
conhecidas, pode ser indiretamente calculdvel um ajusta-
mento, usando o que for conhecido acerca dos rendimen-
tos relativos daqueles que se inserirem na categoria rele-
vante. Por exemplo, pode ser que uma determinada pro-
posta proporcione desproporcionadamente emprego adi-
cional para pessoas 3 experiéncia numa 4rea particular. Sa-
bendo-se que os aprendizes dessa 4rea estio predominan-
temente no quantil mais baixo de rendimento, ser4 razodvel
usar o fator de ajustamento calculado para esse quantil.

O impacto regional da politica pode ajudar a anlise; o
impacto de uma proposta no rendimento pode ser esti-
mado indiretamente, determinando o seu impacto geo-
grafico e tomando nota dos indices de pobreza de uma
pequena érea. Porém, tem que se ter cuidado para ava-
liar se os beneficidrios de uma proposta sio representa-
tivos da 4rea geografica donde vém.

ANALISE DE OUTROS IMPACTOS DIFERENCIADOS

As diretivas comunitarias, presentemente, abrangem a
discriminagdo apenas com base em género, estatuto con-

jugal, gravidez e maternidade. O ambito da lei de discri-

minagio racial do Reino Unido foi recentemente am-

pliado de modo significativo com o Race Relations (Amend-

ment) Act 2000. Agora exige que certas autoridades pd-

blicas indicadas cumpram uma nova obrigacio geral de

promover a igualdade racial. Isto visa assegurar que os

organismos da lista prestem a devida atencio a equidade

racial quando desempenham as suas fungdes, incluindo

a elaboracio de politicas.

Existem diversos tratados e convengdes internacionais

com disposicdes antidiscriminacio:

= Convencio das Nagoes Unidas sobre a Eliminagio de
Todas as Formas de Discriminagio contra Mulheres

= Convencio das Nagoes Unidas sobre a Eliminagdo de
Todas as Formas de Discriminagio Racial

= Pacto Internacional de Direitos Civis e Politicos da ONU

u Pacto Internacional de Direitos Econémicos, Sociais e
Culturais da ONU

= Regras Padrio da ONU sobre Equalizagio de Oportu-
nidades para Pessoas com Deficiéncias

= Convencio Europeia dos Direitos Humanos do Con-
selho da Europa

A andlise dos impactos diferenciados ndo deve limitar-se
3 avaliacdo da conformidade com a lei da discriminacio
e com os tratados e convencdes internacionais. A menos
que os avaliadores considerem o impacto que uma de-
terminada proposta tem em diferentes grupos da socie-
dade, ndo podem ter a certeza de que a agio estd a ter o
efeito desejado.
Em sintese, hd trés passos ao considerar a igualdade du-
rante a avaliagio:
® analisar o modo como a proposta afetara diferentes
grupos de pessoas (género, grupo étnico, idade, defi-
cientes, localizacio)
= considerar se h4 alguns impactos diferenciais adversos
a um grupo em particular. Se assim for, esses impac-
tos sdo injustos ou ilegais ou contrariam a politica glo-
bal do governo
= se a acdo ndo for permissivel nos sentidos acima, ¢ ne-
cessario tomar medidas corretivas. Porém, se for per-
missivel, os avaliadores devem decidir:
- se uma agio alternativa consegue satisfazer os obje-
tivos sem as mesmas consequéncias adversas
« se h4 algumas medidas que se possam tomar para
reduzir o impacto adverso previsto.
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ANEX0 6
Taxa de desconto

INTRODUCAO

Este Anexo mostra como se apura a taxa de desconto de
3,5 % reais e as circunstincias em que deve ser aplicada.

TAXA DE PREFERENCIA SOCIAL NO TEMPO

Preferéncia Social no Tempo define-se como o valor que
a sociedade atribui ao consumo presente, por oposicio
a0 consumo futuro. A Taxa de Preferéncia Social no
Tempo (TPST) é uma taxa usada para descontar os be-
neficios e custos e baseia-se em comparagées de utilidade
em diferentes pontos no tempo ou em diferentes gera-
¢Oes. Esta orientacdo recomenda que a TPST seja usada
como taxa padrdo de desconto real.

A TPST tem duas componentes:

® ataxa a que as pessoas descontam o consumo futuro
sobre 0 consumo presente, no pressuposto de que nio
se espera alteragio no consumo per capita até p

um elemento adicional, caso se espere que o consumo
per capita cresga com o tempo, que reflete o facto de
essas circunstincias implicarem que o consumo futuro
seja abundante em relacdo a situagio atual e assim tenha
uma utilidade marginal mais baixa; este efeito é repre-
sentado pelo produto do crescimento anual do con-
sumo per capita (g) pela elasticidade da utilidade mar-
ginal do consumo (i) em relacdo 2 utilidade.

A TPST, representada por 1, é a soma dessas duas com-
ponentes, ou seja:

r=p+ug 0]
Cada elemento da TPST ¢ examinado a seguir isolada-
mente.

Calculos dep
Compreende dois elementos:

m risco de catéstrofe (1)
= preferéncia pura no tempo ()

A primeira componente, risco de catastrofe, é a proba-
bilidade de ocorrer algum acontecimento tio devastador

que todos os retornos das acdes de investimento pablico
sejam eliminados, ou pelo menos alterados radical e im-
previsivelmente. Exemplos disso sio os progressos tec-
nolégicos que levam 2 obsolescéncia prematura, ou de-
sastres naturais, grandes guerras, etc. A escala deste risco
é, por natureza, dificil de quantificar.

A segunda componente, preferéncia pura no tempo, re-
flete a preferéncia das pessoas pelo consumo j4, em vez
de mais tarde, com um nivel inalterado de consumo per
capita ao longo do tempo.

Os factos sugerem que essas duas componentes indicam
um valor para p de cerca de 1,5 % a0 ano no futuro pré-
ximo.

Calculos dep
Os ntimeros disponiveis sugerem que a elasticidade da

utilidade marginal de consumo (u) é de cerca de 1. Isso
implica que um incremento marginal do consumo para
uma geragio que tenha o dobro do consumo da geracdo
actual reduza a utilidade a metade.

Célculosde g
Maddison (2001) mostra que o crescimento per capita

no Reino Unido é de 2,1 por cento no periodo de 1950
a 1998. Examinando os ntmeros, o documento do Te-
souro TrendGrowth: Recent Developmentsand Prospects
também sugere que € razodvel um nimero de 2,1 % para
o crescimento do produto. A taxa anual de g coloca-se
por isso em 2 % por ano.

ATPST calculada

Portanto, comg =2 %, p = 1,5, u = 1,0, entdo a partir
da equagdo (1) a TPST a utilizar como taxa real de des-
conto ¢ 0,015+ 1,0 x 0,02 =3,5%

TAXAS DE DESCONTO DE LONGO PRAZO

Quando a apreciacio de uma proposta depender material-
mente do desconto dos efeitos a muito longo prazo, a visio
aceite é de que deve ser usada uma taxa de desconto menor
para o mais longo prazo (para além de 30 anos).

ORDEM DOS ENGENHEIROS
Abril 2012



SELEC[\O E AVALIA(}AO DE INVESTIMENTO PUBLICO
Documento Orientador

A principal justificagio para descer as taxas de desconto
de longo prazo resulta da incerteza acerca do futuro. Pode
demonstrar-se que essa incerteza provoca taxas de des-
conto descendentes ao longo do tempo.

A luz deste facto, recomenda-se que para os custos e be-
neficios que se acumulem no futuro a mais de 30 anos
os avaliadores usem a tabela de taxas de desconto forne-
cida no quadro seguinte:

Quadro 19 Taxa descendente de desconto a longo prazo

EXCECOES A TABELA DE TAXAS DE DESCONTO

A tabela padrio de taxas de desconto pode nio ser apro-

priada nas seguintes circunstancias:

= para projetos de ajuda internacional ao desenvolvi-
mento, deve ser usada uma taxa de desconto extraida
de estimativas da preferéncia social no tempo adequada
a economia recetora

= quando se empreende uma anlise de sensibilidade, o
impacto de mudar o valor preciso da taxa de desconto
pode ser analisado do mesmo modo que em relagao a

dP:r;(:ig 0-30 | 31-75 | 76-125 | 126-200 | 201-300 | 301+ outros pardmetros da apreciacio. A justificacio para
Taxa de empreender uma anélise de sensibilidade sobre a taxa
3,5% { 3,0% | 2,5% 2,0% 1,5% 1,0% .
desconto de desconto deve ser claramente explicada
Quadro 20 FATORES DE DESCONTO - Taxas de desconto

Ano 1,0% 2,0% 3,0% 3,5% 4,0% 5,0% 6,0% 7,0% 8,0% 9,0% 10,0%
0 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
1 0,9901 0,9804 0,9709 0,9662 0,9615 0,9524 0,9434 0,9346 0,9259 0,9174 0,9091
2 0,9803 0,9612 0,9426 0,9335 0,9246 0,9070 0,8900 0,8734 0,8573 0,8417 0,8264
3 0,9706 0,9423 0,9151 0,9019 0,8890 0,8638 0,8396 0,8163 0,7938 0,7722 0,7513
4 0,9610 0,9238 0,8885 0,8714 0,8548 0,8227 0,7921 0,7629 0,7350 0,7084 0,6830
5 0,9515 0,9057 0,8626 0,8420 0,8219 0,7835 0,7473 0,7130 0,6806 0,6499 0,6209
6 0,9420 0,8880 0,8375 0,8135 0,7903 0,7462 0,7050 0,6663 0,6302 0,5963 0,5645
7 0,9327 0,8706 0,8131 0,7860 0,7599 0,7107 0,6651 0,6227 0,5835 0,5470 0,5132
8 0,9235 0,8535 0,7894 0,7594 0,7307 0,6768 0,6274 0,5820 0,5403 0,5019 0,4665
9 0,9143 0,8368 0,7664 0,7337 0,7026 0,6446 0,5919 0,5439 0,5002 0,4604 0,4241
10 0,9053 0,8203 0,7441 0,7089 0,6756 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 0,4224 0,3855
1 0,8963 0,8043 0,7224 0,6849 0,6496 0,5847 0,5268 0,4751 0,4289 0,3875 0,3505
12 0,8874 0,7885 0,7014 0,6618 0,6246 0,5568 0,4970 0,4440 0,3971 0,3555 0,3186
13 0,8787 0,7730 0,6810 0,6394 0,6006 0,5303 0,4688 0,4150 0,3677 0,3262 0,2897
14 0,8700 0,7579 0,6611 0,6178 0,5775 0,5051 0,4423 0,3878 0,3405 0,2992 0,2633
15 0,8613 0,7430 0,6419 0,5969 0,5553 0,4810 0,4173 0,3624 0,3152 0,2745 0,2394
16 0,8528 0,7284 0,6232 0,5767 0,5339 0,4581 0,3936 0,3387 0,2919 0,2519 0,2176
17 0,8444 0,7142 0,6050 0,5572 0,5134 0,4363 0,3714 0,3166 0,2703 0,2311 0,1978
18 0,8360 0,7002 0,5874 0,5384 0,4936 0,4155 0,3503 0,2959 0,2502 0,2120 0,1799
19 0,8277 0,6864 0,5703 0,5202 0,4746 0,3957 0,3305 0,2765 0,2317 0,1945 0,1635
20 0,8195 0,6730 0,5537 0,5026 0,4564 0,3769 0,3118 0,2584 0,2145 0,1784 0,1486
21 0,8114 0,6598 0,5375 0,4856 0,4388 0,3589 0,2942 0,2415 0,1987 0,1637 0,1351
22 0,8034 0,6468 0,5219 0,4692 0,4220 0,3418 0,2775 0,2257 0,1839 0,1502 0,1228
23 0,7954 0,6342 0,5067 0,4533 0,4057 0,3256 0,2618 0,2109 0,1703 0,1378 0,1117
24 0,7876 0,6217 0,4919 0,4380 0,3901 0,3101 0,2470 0,1971 0,1577 0,1264 0,1015
25 0,7798 0,6095 0,4776 0,4231 0,3751 0,2953 0,2330 0,1842 0,1460 0,1160 0,0923
26 0,7720 0,5976 0,4637 0,4088 0,3607 0,2812 0,2198 0,1722 0,1352 0,1064 0,0839
27 0,7644 0,5859 0,4502 0,3950 0,3468 0,2678 0,2074 0,1609 0,1252 0,0976 0,0763
28 0,7568 0,5744 0,4371 0,3817 0,3335 0,2551 0,1956 0,1504 0,1159 0,0895 0,0693
29 0,7493 0,5631 0,4243 0,3687 0,3207 0,2429 0,1846 0,1406 0,1073 0,0822 0,0630
30 0,7419 0,5521 0,4120 0,3563 0,3083 0,2314 0,1741 0,1314 0,0994 0,0754 0,0573
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Quadro 21 FATORES DE DESCONTO A LONGO PRAZO

Ano | Fatorde desconto a longo prazo Ano | Fatorde desconto a longo prazo Ano | Fatorde desconto a longo prazo
0 1.0000 16 0.5767 50 0.1973
1 0.9662 17 0.5572 60 0.1468
2 0.9335 18 0.5384 75 0.0942
3 0.9019 19 0.5202 80 0.0833
4 0.8714 20 0.5026 90 0.0651
5 0.8420 21 0.4856 100 0.0508
6 0.8135 22 0.4692 125 0.0274
7 0.7860 23 0,4533 150 0.0167
8 0.7594 24 0.4380 200 0.0062
9 0.7337 25 0.4231 250 0.0029
10 0.7089 26 0.4088 300 0.0014
11 0.6849 27 0.3950 350 0.0009
12 0.6618 28 0.3817 400 0.0005
13 0.6394 29 0.3687 500 0.0002
14 0.6178 30 0.3563
15 0.5969 40 0.2651
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Glossario

Adicionalidade
Um impacto que surge de uma intervencio ¢ adicional
se ndo tivesse ocorrido na auséncia da intervencio.

Andlise custo-beneficio
Anélise que quantifica em termos monetérios o maximo
possivel de custos e beneficios de uma proposta, in-
cluindo matérias para as quais o mercado nio fornece
um indicador satisfatério de valor econémico.

Analise de custo-eficacia
Anlise que compara os custos de modos alternativos
de produzir os mesmos produtos similares.

Andlise de Monte Carlo
Técnica que permite a avaliacio das consequéncias de
incerteza simultinea acerca de inputs-chave, tendo em
conta correlacdes entre esses inputs.

Andlise de sensibilidade
Andlise dos efeitos de uma apreciacdo da variagao dos
valores projetados de varidveis importantes.

Apreciacao
O processo de definir objetivos, examinar opgdes e pon-
derar custos, beneficios, riscos e incertezas dessas op-
cOes antes de ser tomada uma decisdo.

Assimetria de informacdo
Diferencas da informacio detida pelas partes numa
transagio em que essa informacdo € relevante para de-
terminar um contrato eficaz ou um preco justo ou para
acompanhar ou recompensar o desempenho.

Avaliagao
Andlise retrospetiva de uma agio de investimento pu-
blico para avaliar até que ponto teve éxito ou nio e que
ligdes se podem aprender para o futuro. As expressdes
“avaliagio de politica” e “avaliagio pés-projeto” sdo usa-
das muitas vezes para descrever a avaliacio nessas duas
areas.

Beneficio social
O aumento total de bem-estar da sociedade decorrente
de uma acdo econémica — a soma do beneficio para o
agente que desempenha a acdo mais o beneficio que
chega 2 sociedade como resultado da agio.

Caso base
A melhor estimativa de quanto custard uma proposta
em termos econdmicos, incluindo uma margem para
risco e otimismo.

Comparador do setor ptiblico

O Comparador do Setor Pablico é uma avaliacao de cus-

tos hipotéticos ajustados ao risco, pelo setor piblico como

fornecedor, para uma especificacio de produto produ-
zida como parte de um exercicio de aquisi¢io de IFP.

u baseia-se no recente método real do setor publico de
fornecer esse produto definido (incluindo quaisquer
eficiéncias razoavelmente previsiveis que o setor pi-
blico pudesse produzir)

= exprime-se em termos de valor atual liquido

= tem inteiramente em conta os riscos que esse estilo
de aquisicdo encontraria

Contingéncia
Uma margem de dinheiro ou de recursos para cobrir
circunstancias imprevistas.

Crowdingout
A medida em que um aumento da procura ocasionado
por uma politica governamental é eliminado por uma
diminuigio da procura do setor privado.

Custo de capital
O custo de arranjar fundos (expresso como uma taxa
percentual anual).

Custo de variabilidade dos resultados
E 0 méximo que uma pessoa estd disposta a pagar para
ter um beneficio que é certo, em vez de um que € in-
certo.
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Custo econémico (ou custo de oportunidade)
O valor da mais valiosa das opgdes alternativas.

Custo ou beneficio relevante
Todos os custos e beneficios que possam ser afetados
por decisées e que estejam por isso relacionados com
os objetivos e 0 Ambito da proposta em apreciagio.

Custo social
O custo total para a sociedade de uma atividade eco-
némica — a soma dos custos de oportunidade dos re-
cursos utilizados pelo agente que realiza a atividade,
mais quaisquer custos adicionais impostos a sociedade
pela sua atividade.

Custos ou beneficios de externalidade
Os impactos ndo tangiveis de uma intervengio ou ati-
vidade que ndo sdo suportados por aqueles que os geram.

Declaragdo de impacto
Uma descricdo, sempre que possivel quantificada, de
todos os impactos significativos de uma proposta, e de
como se distribuem pelos afetados.

Deflator do PIB
fndice do nivel geral de precos na economia como um
todo, medido pelo récio do produto interno bruto (PIB)
em termos nominais (cash) pelo PIB a precos constantes.

Desconto
Método usado para converter custos ou beneficios fu-
turos em valores atuais, usando uma taxa de desconto.

Disponibilidade para aceitar
O montante que alguém estd disposto a receber ou a
aceitar para desistir de um bem ou servico.

Disponibilidade para pagar
O montante de que alguém esta disposto a desistir ou
esté disposto a pagar para adquirir um bem ou servigo.

Distor¢ao por otimismo
Tendéncia sistemética demonstrada para que quem avalia
seja excessivamente otimista acerca de parAmetros-chave
do projeto, incluindo custos de capital, custos operacio-
nais, duragio dos trabalhos e entrega dos beneficios.

Efeito do preco relativo
Movimento no tempo de um fndice especifico de pre-
cos (como os precos da construgio) em relagio a um
indice geral de precos (como o deflator do PIB).

Eficacia
Um indicador da medida em que uma agdo de investi-
mento publico atinge os seus objetivos.

Eficiéncia economica
Atinge-se quando ninguém pode melhorar de situagio
sem que alguém piore de situagio.

Fluxo de Caixa Atualizado (FCA)
Técnica para anélise de investimentos. Reflete o prin-
cipio de que o valor para um investidor (seja um indi-
viduo ou uma empresa) de um valor monetdrio depende
de quando é recebido.

Fracasso de mercado
Uma imperfei¢io no mecanismo de mercado que im-
pede que se atinja a eficiéncia econémica.

IFP
Iniciativa de Financiamento Privado.

Implementacao
As atividades necessérias durante o perfodo pés-apre-
ciagio para pdr em prética uma agio de investimento,
ponto em que se atinge o servico “normal”.

Incerteza
A condigio em que o ntimero de resultados possiveis ¢
maior do que o ndmero de resultados reais e é impos-
sivel atribuir probabilidades a cada resultado possivel.

Indice de pregos
Indicador do montante em que os precos mudam ao longo
do tempo. Os indices gerais de precos abrangem uma vasta
gama de precos e incluem o deflator do PIB e o Indice de
Precos no Retalho (IPR). Os indices especiais de precos
aplicam-se a uma mercadoria ou tipo de mercadoria.

Irreversibilidade
Aplica-se quando uma op¢io excluiria posteriores opor-
tunidades de investimento ou usaria agora recursos que
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subsequentemente pudessem ser preferidos para um
uso posterior mais importante.

Lista/agenda de risco
Ferramenta til para identificar, quantificar e valorar a
extensdo do risco e da incerteza relativos a uma proposta.

Modelacao da escolha
Esta expressdo engloba uma gama de técnicas de prefe-
réncia declarada e inclui experiéncias de escolha (muitas
vezes preferidas por causa da sua base firme em econo-
mia do bem-estar), hierarquizagiio contingente, classifi-
cagao contingente e comparagoes emparelhadas.

Opcao de fazer o minimo
Uma opcdo em que o governo atua ao nivel minimo ne-
cessario.

Peso morto
Dispéndio para promover uma atividade desejada que
de facto teria ocorrido sem qualquer dispéndio.

Ponderacdo e pontuacao (Analise multicritério)
Técnica que envolve a atribuigao de ponderagdes aos cri-
térios e depois opgdes de pontuagio em termos de que
desempenho tém em relagio aqueles critérios de pon-
deracio. Os resultados ponderados sdo entdo somados e
podem depois ser usados para hierarquizar opcdes.

Ponto de troca ou valor de troca
O valor de um custo ou beneficio incerto no qual a me-
lhor maneira de avangar seria, por exemplo, trocar a
decisdo de aprovar pela de ndo aprovar um projeto, ou
a de incluir ou excluir qualquer investimento adicional
para preservar algum beneficio ambiental.

PPP
Parceria Pablico-Privada.

Preco real
O prego nominal (cash) deflacionado por um indice
geral de precos, como o IPR ou o deflator do PIB, em
relagdo a um ano base ou a uma data base especificada.

Preco sombra
O custo de oportunidade para a sociedade de partici-

par nalguma forma de atividade econdmica. Aplica-se
em circunstincias em que ndo possam ser cobrados pre-
¢os reais, ou em que os precos ndo reflitam o verda-
deiro valor de escassez de um bem.

Preferéncia declarada
Disponibilidade para pagar por algo que ndo é comer-
cializado, apurado pela resposta das pessoas a pergun-
tas acerca das preferéncias por virias combinacdes de
situages e/ou de grupos de discussio controlados.

Preferéncia pura no tempo
A preferéncia pura no tempo é a preferéncia pelo con-
sumo j4, em vez de mais tarde.

Preferéncia revelada
Ainferéncia da disponibilidade para pagar algo que nio
¢é comercializado, examinando o comportamento do
consumidor num mercado semelhante ou relacionado.

Principio precatério
Conceito de que se pode desencadear uma acio preca-
téria para mitigar um risco percebido. A agio pode jus-
tificar-se mesmo que a probabilidade desse risco ocorrer
seja pequena porque o resultado pode ser muito adverso.

Recursos/custos dos recursos

Expressdes usadas em vérios sentidos, conforme o con-
texto. Em contabilidade de recursos, “custos dos re-
cursos” s3o custos contabilisticos de provisdes expres-
sos em termos reais. Em anélise econémica, faz-se por
vezes uma distingdo entre “transferéncias”, como os
pagamentos da seguranca social, e “custos dos recur-
s0s”, que sdo pagamentos de bens ou servicos. Nos de-
partamentos e agéncias, “recursos” é um termo por
vezes usado para descrever o dispéndio dos seus orga-
mentos, ou por vezes as necessidades de pessoal.

Risco
Probabilidade de ocorrer um determinado acontecimento.

Risco moral
Exemplo de assimetria de informagio em que um con-
trato ou uma relagdo coloca incentivos em cima de uma
parte para tomar (ou ndo tomar) medidas inobservéveis
que so prejudiciais 3 outra parte.
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Risco sistematico
Risco que esta correlacionado com os movimentos do
ciclo econémico e ndo pode, por isso, ser afastado pela
diversificagdo.

Selecao adversa
Quando a informacio assimétrica restringe a qualidade
do bem transacionado. Isso acontece normalmente por-
que a pessoa com mais informagao é capaz de negociar
uma troca favoravel.

Substituicao
A situacio em que uma entidade substitui uma ativi-
dade por outra atividade similar (como recrutar um
candidato a emprego diferente) para aproveitar a ajuda
do governo.

Taxa de desconto
A taxa percentual anual a que se presume que o valor
atual de uma libra esterlina futura, ou outra unidade de
conta, decaia ao longo do tempo.

Taxa de preferéncia no tempo
Preferéncia pelo consumo (ou outros custos ou bene-
ficios) mais cedo em vez de mais tarde, expressa como
uma taxa percentual anual.

Taxa exigida de retorno
Taxa-alvo média de retorno de um organismo mercan-
til do setor ptiblico, normalmente expressa, para os or-
ganismos do governo central, como um retorno sobre
o valor do custo corrente do capital total empregado.

Taxa Interna de Rendibilidade (TIR)
A taxa de desconto que daria a um projeto um valor
atual liquido de zero.

Utilidade marginal decrescente
A tendéncia, 2 medida que sio utilizadas ou “consumi-
das” unidades adicionais de qualquer mercadoria ou
servico, para baixar a satisfacio proporcionada por essas
unidades adicionais.

Utilidade marginal
O aumento de satisfacdo obtido por um consumidor com
um pequeno aumento do consumo de um bem ou servigo.

Valor Atual Liquido (VAL)
Valor descontado de um fluxo de custos ou beneficios
futuros. A expressdo Valor Atual Liquido (VAL) usa-se
para descrever a diferenga entre o valor atual de um
fluxo de custos e de um fluxo de beneficios.

Valor atual
O valor futuro expresso em termos presentes por meio
de desconto.

Valor de existéncia
Valor atribuido pelas pessoas a continuacio da existén-
cia de um ativo para beneficio das geracdes atuais ou
futuras. Por vezes, é referido como valor de legado. Ver
também Valor de Utilizaggo.

Valor de mercado
O preco a que uma mercadoria pode ser comprada ou
vendida, determinado através da interagio de compra-
dores e vendedores num mercado.

Valor de opgao
O valor da disponibilidade da opgio de usar um ativo
ambiental ou outro (que neste contexto é ndo comer-
cializado) numa data futura (ver também valor de uti-
lizagdo).

Valor de utilizagdo
Valor de uma coisa que ndo é comercializada dado pela
utilizagio real que as pessoas fazem dela (ver também
valor de existéncia e valor de opcio).

Valor econémico total
A soma do valor de utilizagio, de op¢io e de existéncia
de um bem; expressio usada principalmente em eco-
nomia ambiental.

Valor esperado
O valor ponderado de todos os valores possiveis de uma
varidvel, em que as ponderacdes sio as probabilidades.

Viabilidade financeira
A avaliagio da possibilidade de as propostas serem pagas
em termos de fluxos de caixa e de custos dos recursos.
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