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Com a pergunta: ‘Quao
distante o Brasil esta de
uma infraestrutura
modernizada, integra e
resiliente? ‘ neste paper
produzido especificamente
em comemoragao aos 65
anos do SINICON, pelo
economista Claudio
Frischtak, apresentamos
seis perguntas-chave, que
norteiam um panorama do
setor.

Com um recorte entre 2022
e 2024, o estudo mostra o
guanto foi investido em
infraestrutura, tanto pelo
setor puUblico quanto pelo
privado.
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Sobre o futuro, urge a
ampliacao dos
investimentos de menos
de 2% para algo em torno
de 4-4,5% do Produto
Interno Bruto (PIB), com
metas realistas e
gualificaveis, em um prazo
de 20 anos.

Ainda, no nosso setor, os
maiores esforcos de
investimento estdo em:
transportes, energia,
telecomunicacao e
saneamento. E s serd
possivel com a combinagao
de esforcos entre o publico
e o privado.

E quais sao os ganhos com
uma infraestrutura
modernizada?

CLAUDIO MEDEIROS
Presidente do SINICON

Apresentacao

Melhoria do bem estar da
populacao, da
competitividade das
empresas no grau de
resiliéncia, frente aos
eventos climaticos
externos.

Para alcangar todos os
objetivos almejados, o
SINICON, Sindicato
Nacional da IndUstria da
Construcao Pesada-
Infraestrutura se propde a
articular com os diversos
setores uma grande frente
em favor da infraestrutura
e do desenvolvimento
econdmico.




GRAFICO 1:TRAJETORIA DO ESTOQUE DE CAPITAL EM INFRAESTRUTURA, 1970- 2024 (P)

Qudo distante o Brasil
estd de uma
infraestrutura
modernizada, integra
e resiliente?

A melhor métrica é dada pelo estoque
de capital em infraestrutura, atualmente
proximo a 36% o PIB, quando o alvo seria
da ordem de 60% do PIB.
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FONTE: ELABORAGAO PROPRIA; 232 CARTA DE INFRAESTRUTURA (INTER.B)
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O que o pais investiu em anos
recentes e o que esta projetado

para 2024?

No periodo 2022-24, o pais tera investido entre 1,73% e pouco menos de 1,9% do
PIB, quando contabilizados os dispéndios de capital em energia elétrica,
telecomunicagdes, saneamento e transportes (em todos os modais), sendo um terco
de fontes publicas e dois tercos aproximadamente por agentes privados. Uma taxa
de investimento abaixo de 2% do PIB ndo difere significativamente do desempenho
das ultimas duas décadas, sendo insuficiente para assegurar a provisao de uma
infraestrutura - e 0s servicos associados - capazes de responder a demanda das
empresas, as necessidades das familias, e os requisitos de integridade e resiliéncia
dos ativos criticos para o bem-estar da sociedade.

QUADRO 1: INVESTIMENTOS EM INFRAESTRUTURA POR SETOR E INSTANCIA
NO TRIENIO 2022-2024 (P), EM R$ BILHOES DE JUNHO DE 2024

2022 2023 (E) 2024 (P)

i O . it RO 1. i J
7.2

Energia Elétrica 15,3 63,7 79 73,5 80,8 6.9 74,9 81,8

Telecomunicagtes 0,1 31,2 31,2 0,1 25 25,1 0,9 27,3 28,2
Saneamento 18,1 5,1 23,2 19,5 6,3 25,8 22,6 84 31

Transportes 40,5 25,9 66,5 39,8 30 69,8 43,2 36,7 79,9

Rodovias 34,4 10,1 44,5 34,3 10,6 44,9 35,9 11,9 47,8

Portos 0,9 3,2 41 1 4,1 51 1.4 4,3 5,6

Hidrovias 0,1 0.4 0,4 0,2 0.3 0.5 0,2 0.3 04
Ferrovias 0,4 9,7 10,1 0,2 11,1 11,2 0.7 14,4 15,1

Aeroportos 0,5 1,2 1,6 0,2 1,2 1,4 0,7 3,8 45
Mobilidade Urbana 4,4 1,4 5,8 4 2,7 6,7 4,3 2 6,4
Total 741 1259 1999 64,1 1299 1941 70,7 142 212,7

% do PIB* - 1,16% 1,84% - 1,16% 1,73% - 1,23% 1,85%

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA; PIB NOMINAL DE 2024 PROJETADO EM 11,552 TRILHOES PELA INSTITUIGAO FISCAL
INDEPENDENTE (IFI).
NOTA: DISCREPANCIAS POR ARREDONDAMENTO.
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Quanto o pais deve
investir anualmente para
convergir para o estoque
desejado?

Nos préximos anos se tornara imperativo ampliar os investimentos de pouco menos
de 2% do PIB para uma média de 4%-4,5% do PIB, levando-se em consideracdao que a
depreciacdo do estoque atual é de aproximadamente 1,4% do PIB (e que se eleva a
medida que o estoque se amplia). Este processo (ainda que gradativo) deve ter
metas realistas e quantificaveis, que permita uma convergéncia ao estoque alvo, ao
final de duas décadas. Acreditamos ser factivel uma expansdao anual dos
investimentos em cerca de 0,2% do PIB, liderados necessariamente pelo setor
privado, frente as restri¢cdes enfrentadas pelo setor publico.

QUADRO 2: ANO NO QUAL SERIA ALCANCADO ESTOQUE-ALVO (60,4% DO PIB)
DE INFRAESTRUTURA EM FUNCAO DO INVESTIMENTO MEDIO ANUAL NO SETOR
NEM (% DO PIB)?

Investimento médio em . Estoque em "Steady
Ano em que se alcancaria

infraestrutura a partir de 0 estoque-alvo State™
2025, em % do PIB? (em %)

2 - 33,7

3 - 50,4

3,5 - 58,8

4 2049 67,2

4,5 2040 75,6

5 2036 84,1

FONTE: ELABORACAO PROPRIA
O CRESCIMENTO MEDIO NAO INFLACIONARIO DO PAIS E DE ESTIMADOS 2% A.A. DO PIB. 2 O PIB NOMINAL DE 2024 UTILIZADO
COMO BASE PARA OS CALCULOS, FOI RETIRADO DO RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL (RAF) 06/2024 DA INSTITUIGAO
FISCAL INDEPENDENTE (IFl). 3 NIVEL DE ESTOQUE ATINGIDO QUANDO A DEPRECIAGCAO SE IGUALA AO INVESTIMENTO,
LEVANDO EM CONSIDERAGAO UMA DEPRECIACAO MEDIA PONDERADA DE 4,06% E UM CRESCIMENTO MEDIO DE 2% A.A. ATE
2031, E SE AMPLIANDO POSTERIORMENTE NA MEDIDA EM QUE OS INVESTIMENTO EM QUE O AUMENTO DO ESTOQUE DE
INVESTIMENTO EXPANDE O PIB POTENCIAL (VER QUADRO 3)
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Em que setores o pais
apresenta oS maiores
hiatos ou atrasos
relativos?

Uma comparacao entre a média dos investimentos setoriais, ao
longo de mais de duas décadas, e 0s investimentos necessarios,
indica, indica que os maiores esforcos em termos relativos terao de
ser realizados em transportes e saneamento basico.

QUADRO 3: INVESTIMENTOS NECESSARIOS PARA ATINGIR OS ESTOQUES-ALVO
SETORIAIS, EM % DO PIB

Setor Media anual Necessario Hiato Hiato/Inv.
(2001 - 2024) Médio (%)
Transportes 0,67 1,98 1,31 195,2
Energia 0,63 1,06 0,43 68,5
Telecomunicacoes 0,51 0,71 0,20 38,9
Saneamento 0,19 0,44 0,25 137,3
Total 2,00 4,19 2,21 111,0

FONTE: ELABORAGAO PROPRIA
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Quem levara a frente esses
esforcos?

Uma combinacao dos setores publico e privado, liderados necessariamente
por este Ultimo, como tem sido desde 2011 (Graficos 2 e 3)

GRAFICO 2: INVESTIMENTOS EM INFRAESTRUTURA POR INSTANCIA PUBLICA E
PRIVADA, 2010-2024 (P) EM % DO PIB
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FONTE: ELABORAGCAO PROPRIA.
NOTA: DISCREPANCIAS POR ARREDONDAMENTO.

GRAFICO 3: PARTICIPACAO PUBLICA E PRIVADA NOS INVESTIMENTOS EM
INFRAESTRUTURA, 2010-2024 (P) EM %
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FONTE: ELABORAGAO PROPRIA
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Quais os ganhos
advindos de uma
infraestrutura
modernizada?

Melhoria do bem-estar da populacao, da competitividade das empresas, no
grau de resiliéncia frente aos eventos climaticos extremos.

E ganhos significativos do PIB potencial, i.e., do potencial de crescimento nao
inflacionario do pais.

O quadro a seguir pode ser lido da seguinte forma:

A experiéncia internacional sugere que para cada 1%
de elevagcao do estoque de capital em infraestrutura
(como propor¢cao do PIB) haveria um ganho no
potencial de crescimento entre 0,05%-0,1% - sendo
mais elevado nos primeiros anos. Esta € a chamada
elasticidade PIB-estoque de capital.

Modernizar a infraestrutura do pais, ampliar de forma
sistematica o estoque de capital e impulsionar o PIB
potencial ira demandar a ampliacdo da taxa de
investimento. E realista supor que a partir de 2025 e
Nnos proximos 15 anos seja possivel expandir a taxa de
investimento, hoje em torno de 1,85% do PIB, em 0,2%
do PIB anualmente (reduzindo em 0,1% do PIB a partir
de 2040). Esse esforco ira se traduzir numa taxa média
de investimento de 2,65% do PIB em 2025-31; 3,65% do
PIB no quinquénio seguinte; 4,65% do PIB na segunda
metade dos ano 1930; 5,35% do PIB em 2041-45 e 5,85%
do PIB ja ao final da década de 2040. Uma ampliacao
da taxa de investimento relativamente modesta - 0,2%
do PIB anualmente nos primeiros 15 anos - demonstra
O enorme impacto no estoque de capital em
infraestrutura e logo no potencial de crescimento do
pais.

s SINICON ‘ 6‘/5
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QUADRO 4: GANHOS NO POTENCIAL DE CRESCIMENTO DO PIB EM RELAGAO AO

Um ganho no estoque de 2,77% do PIB, ao fim dos
primeiros seis anos, impulsionaria, por sua vez, 0O
crescimento nao inflacionario da economia em
aproximadamente 0,28 %, chegando o PIB potencial a
2,28% a partir do final do primeiro periodo, quando o
esforco de investimento se traduziria huma melhora
palpavel dos servicos de infraestrutura. Impulsos
semelhantes — ainda que de magnitudes distintas -
seriam observados nos proximos quinquénios e ao fim
possibilitariam dobrar o PIB potencial do pais para
cerca de 4%.

AUMENTO DO INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA

Elasticidade PIB-Estoque de Capital 0,1 0,1 0,05 0,05 0,05

2025-30 2031-35 2036-40 2041-45 2046-50

Incremento médio anual de

investimento 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1

(% do PIB)
Investimento médio 2,65 3,65 4,65 5,35 5,85

(% do PIB)
Mudanca no Estoque de Capital 2,77 6,03 7.67 7.59 6,52

(% do PIB)

Impacto no PIB Potencial

final do periodo 0,28 0,6 0,38 0,38 0,33

(em % do PIB)

FONTE: ELABORACAO PROPRIA.

NOTA: PIB POTENCIAL NO PRIMEIRO PERIODO DE 2%, E GANHOS INCORPORADAS AO FINAL DE CADA PERIODO, QUE SERIA
O TEMPO NECESSARIO PARA OS INVESTIMENTOS AMADURECEREM E O FLUXO DE SERVICOS DE INFRAESTRUTURA REFLETIR

OS ESFORCO FEITO.
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Nenhum governo e
nenhum programa de
investimentos
isoladamente poderao
dar resposta a
necessidade de
modernizacdo da
infraestrutura no pais.
Este é um dever de
Estado que supoe:
continuidade,
estabilidade,
previsibilidade.




Em grandes linhas, esses sao os fundamentos:
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Continuidade programatica. Propostas e
programas  construidos  com atores nao
governamentais, empresas, entes da sociedade
civil, plasmados no planejamento de médio e longo
prazo.

Estabilidade das regras e seguranca juridica. A
experiéncia internacional mostra a importancia de
evitar mudancgas bruscas e pouco compreensiveis aos
investidores, seja a luz do Direito ou as normas aceitas
no pais. DecisGes  discricionarias rompendo
entendimentos estabelecidos raramente contribuem
para um ambiente construtivo de negocios.

Previsibilidade regulatéria. A incerteza cobra um
preco, o chamado prémio de risco; este restringe os
investimentos, ao fazé-los menos atraentes em uma
perspectiva de risco retorno. Uma dimensao essencial
em infraestrutura é a previsibilidade e a qualidade da
regulacdo - dai a importancia de agéncias
tecnicamente competentes,

com independéncia administrativa e autonomia
decisoria.




A Agenda de Modernizacédo da
Infraestrutura
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Tornar o investimento em infraestrutura uma politica de
Estado e garantir sua melhor governanga.

E imperativo usar da forma criteriosa os recursos publicos,
cada vez mais escassos, 0 que supde integridade e
qualidade nas decisbes de governo e continuidade ao
longo de varios governos. Sendo politica de Estado, o mais
importante é estabelecer boas regras e processos eficientes
e transparentes, melhorando a governanca do
licenciamento ambiental e os demais procedimentos
necessarios a execucao em tempo habil dos projetos.

Ampliar de forma responsavel (respeitando as restrigcoes
fiscais) e com racionalidade econémica os investimentos
publicos, direcionando-os para projetos de maior retorno
para a sociedade. E fundamental prioriza-los
adequadamente.

Em anos recentes, o investimento publico em
infraestrutura oscilou em torno de 0,5-0,6% do PIB, por
forca da crise fiscal, e da ma qualidade de muitos
investimentos e suas sequelas. Em 2024, devera
representar cerca de um terco do total. Porém, essa taxa é
insuficiente, na medida em que ha segmentos onde o setor
privado investe muito abaixo do necessario, projetos em
gue a taxa social de retorno diverge de forma significativa
da taxa privada, e podem ser identificadas e quantificadas
externalidades de primeira ordem.

O planejamento de governo deve assegurar maior
cuidado e rigor nos critérios de escolha de investimentos
publicos e PPPs, incluindo uma andlise ex-ante rigorosa
do custo-beneficio dos projetos.

No contexto do planejamento governamental e avaliagcao
dos investimentos, o impacto dos projetos sobre a
sustentabilidade socioambiental do seu entorno e na
descarbonizagcao da economia deve ser explicitamente
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considerado. Esta seria condicao necessaria para o0s
projetos avancarem no ciclo de planejamento. Ao mesmo
tempo, € essencial o planejamento de governo levar em
consideragao a informacgao disponivel sobre a dinamica dos
investimentos privados, garantindo maior eficacia e
consisténcia dos planos e programas de infraestrutura.

Garantir maior seguranca juridica para os investimentos
privados, com: clareza, transparéncia, estabilidade e
obediéncia as regras e sua aplicacao.

Seria desejavel, na esfera do judiciario, acelerar/dar
precedéncia a revisdes de decisdes monocraticas pelos
colegiados, para fortalecer a estabilidade do Direito € o uso
jurisprudencial do consequencialismo, pelo filtro ex-ante
do impacto econdmico das decisdes judiciais, consistente
com a LINDB - Lei de Introducao as Normas do Direito
Brasileiro (art. 20, em particular); no ambito contratual, a
utilizagdo sistematica de instrumentos de arbitragem e
comités de resolucao de disputas, para dirimir conflitos; e
no perimetro dos érgao de controle, melhor definicao das
instancias e competéncias desses 0rgaos.

Aprimorar a regulagdo do setor de infraestrutura,
reforcando o papel das agéncias reguladoras, sua
autonomia técnica, administrativa e decisoéria.

A previsibilidade regulatéria € um bem publico, que se
reforca protegendo as agéncias da interferéncia politica. O
poder publico deve-se ater ao espirito e a letra da Lei das
Agéncias de 2019, propiciando, desta forma, uma reducao
do risco regulatério e logo ampliando a atratividade dos
investimentos em infraestrutura. E necessario, ao mesmo
tempo, atualizar a acao das agéncias, reduzindo a carga
regulatdria por forca da revisao do impacto de normas e
decisGes, com especial atencao as barreiras a entrada,
assim como estudar eventual simplificacao das estruturas
administrativas e organizacionais das agéncias.
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Ampliar a participacdao dos mercados de capitais no
financiamento de projetos de infraestrutura.

Apesar dos avancos em anos recentes com debéntures
incentivadas e outros instrumentos que magnificaram o
potencial de participacao dos mercados de capitais no
financiamento de projetos de infraestrutura, € necessario
dar um novo salto e ampliar o uso do project finance, cuja
caracteristica basica é o financiamento de projetos com
base no seu fluxo de caixa, com participacao ativa de
seguradores, bancos e outros agentes, e que venham a
contribuir para filtrar os projetos, e melhorar seu desenho e
execucao. O BNDES — cumprindo seu papel inovador — deve
aprofundar esse movimento ainda incipiente, e com apoio
das multilaterais.

Fortalecer o papel do BNDES - Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - como
estruturador de projetos de infraestrutura com maior
resiliéncia frente as mudancgas climaticas, reforcando
seu papel pioneiro no setor.

O programa de concessdes e desestatizacdo devera se
estender certamente por uma ou mais décadas, dado o
excesso de demanda de investimento no setor. O BNDES
seria um instrumento essencial para dar materialidade
tanto ao pipeline quanto a modelagem de transferéncia de
servicos providos deficientemente por Estados e
municipios (a exemplo do saneamento e
coleta/aproveitamento de residuos sélidos, ou ainda no
ambito da mobilidade urbana), intensificando o apoio
técnico aos entes.
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