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APRESENTACAO

Apesar dos avancos observados nos Gltimos anos, a infraestrutura no Brasil ainda precisa
superar muitas deficiéncias para colocar o pais em condicdes de concorrer internacional-
mente e garantir a sua efetiva inclusao nas cadeias globais de valor.

Ao fornecer servicos basicos a cadeia produtiva, a infraestrutura é fundamental para
viabilizar nosso crescimento sustentavel, o aumento da produtividade e a reducdo de
custos no processo produtivo. Por isso, pensar em solucoes para diminuir as ineficiéncias
nesse setor é uma necessidade urgente.

O crescimento dos investimentos publicos e privados é, sem duvida, uma etapa importante
para promover a adequacao da infraestrutura no pais, mas ndo é suficiente.

Na elaboracdo de uma agenda alinhada aos desafios que esse setor enfrenta atual-
mente, é preciso que outras varidveis sejam consideradas, como o retorno social dos
projetos, a governanca dos investimentos e a adocao de critérios mais rigorosos na
alocacdo dos recursos.

Ao analisar os diversos desafios enfrentados em cada segmento de infraestrutura no
pais, este trabalho pretende listar, de forma ampla, quais sdo os principais pilares a serem
construidos de modo a assegurar uma modernizacdo consistente desse setor.

O objetivo final é melhorar o bem-estar das familias, reduzir as desigualdades, ampliar a
competitividade das empresas e assegurar o crescimento sustentado da economia.

Boa leitura.

Antonio Ricardo Alvarez Alban
Presidente da CNI







SUMARIO EXECUTIVO

Nos ultimos anos, observou-se no pais importantes avancos nos diferentes setores da
infraestrutura, direcionados em grande medida pelos investimentos privados, e que
se refletiram numa mudanca de patamar de investimento para 2,20% a 2,30% do PIB,
refletindo a aprovacao e regulamentacdo dos novos marcos regulatérios, e de modo
mais geral, o compromisso dos governos (inclusive estaduais e municipais) de ampliarem
o espaco do setor privado (a exemplo de saneamento), criarem uma carteira de projetos
(tal qual em transportes de carga e transmissao de energia) e ampliarem a cobertura
de servicos inclusive sob a forma de parcerias publico-privadas (no caso de mobilidade
urbana e metropolitana).

Apesar da elevada participacdo privada — no intervalo de 71-73% em anos recentes - as
restricoes fiscais, e a propria dificuldade de o executivo garantir uma participacdo maior
dos investimentos nos gastos discricionarios, implicam que ampliar de forma material
os investimentos em infraestrutura no pais ird depender de uma participacdo privada
crescente. Esta, por sua vez, necessita estar alicercada num ambiente de negdcios que
ofereca um horizonte de estabilidade macroeconémica no médio e longo prazo, baixos
custos de transacdo, e menores barreiras setoriais a entrada, garantindo maior competicao
e mobilidade no mercado de infraestrutura. Em paralelo deve-se avancar numa agenda
voltada a melhoria da governanca dos investimentos publicos, seu planejamento, priori-
zacdo, qualidade dos projetos e sua execucao.

Aqui se entende que oito sdo os pilares para a modernizacdo da infraestrutura no pais,
levando a ganhos de bem-estar das familias e competividade das empresas, e reducao
da desigualdade social.

1. Tornar o investimento em infraestrutura uma politica de Estado e garantir sua
melhor governanga.

2. Ampliar de formaresponsavel (respeitando as restricoes fiscais) e com racionalidade
econOmica os investimentos publicos, direcionando-os para projetos de maior
retorno para a sociedade.

3. Assegurar que o planejamento de governo seja rigoroso nos critérios de escolha de
investimentos, publicos e PPPs, incluindo uma analise ex-ante do custo-beneficio
dos projetos e calculo da taxa social de retorno.

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




5. Aprimorar aregulacdo do setor de infraestrutura, reforcando o papel das agéncias
reguladoras, sua autonomia técnica e administrativa, protegendo-as de interfe-
réncia politica.

6. Ampliar a participacdao dos mercados de capitais no financiamento de projetos
de infraestrutura.

7. Fortalecer o papel do BNDES como estruturador de projetos sustentaveis de in-
fraestrutura, assegurando maior resiliéncia frente as mudancas climaticas.

8. Apoiar a expansao gradual dos investimentos em infraestrutura até que seja atingido
o patamar de ao menos 4% do PIB.

Roberto de Oliveira Muniz
Diretor da CNI
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1 INTRODUCAO

Nos Ultimos anos, observou-se no pais avancos nos diferentes setores da infraestrutura.
A consolidacdo do Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) facultou uma melhor
estruturacdo, coordenacao e informacao ao mercado de projetos do setor. O apoio do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) no desenho e na modelagem das
concessoes, além de sua atuacdo no financiamento em carater complementar ao mercado
de capitais, tem potencializado o sucesso do Programa, mesmo que sob novos formatos
institucionais —com a cisdo do Ministério de Infraestrutura - e projetos abrigados no Novo PAC.

Outros pontos relevantes para a modernizacdo do setor foram alcancados a partir da
resiliéncia dos investimentos privados - e avancos particularmente significativos em
saneamento basico e energia elétrica - e da aprovacao de marcos legais relevantes para
os setores, como cabotagem e saneamento basico, além de gas natural — cujo impacto
ainda é limitado - e ferrovias, em que o instituto da autorizacao foi concedido na esfera
federal, e ndo levou até o momento a uma resposta significativa do investimento.

Apesar das melhorias observadas, ainda existem gargalos e amarras a8 modernizacao da
infraestrutura do pais, e risco de retrocesso seja no ambito do Legislativo, ou no Executivo,
pois muitos dos avancos observados — mesmo as mudancas aprovadas em lei - podem
ser revertidos ou neutralizados.

A capacidade deinvestimento dos diferentes niveis da administracdo publica é limitada pela
expansado dos gastos correntes e obrigatérios, e das limitacdes nos gastos discricionarios — de
forma acentuada com a expansado das emendas parlamentares. Na esfera federal, muitos
dos ativos mais atraentes foram transferidos ou estdo em processo para serem licitados
ao setor privado, de modo que nos proximos anos a viabilidade da carteira de projetos
ird depender de forma crescente da qualidade do ambiente econémico e institucional do
pais. Quantos aos investimentos publicos nas diferentes esferas, permanece o desafio de
melhorar sua governanca, inclusive mas nao limitado ao planejamento, priorizacdo, progra-
macado no tempo, modelagem, e execucdo, com a necessaria avaliacdo ex-antesob a forma
de uma analise custo beneficio integra, e ex-post olhando na perspectiva custo-eficacia.

O objetivo deste trabalho é estabelecer os pilares que sustentariam o processo de moderni-
zacdo dainfraestrutura no pais. Apos essa Introducao, a secao 2 discute a trajetoria recente
dos investimentos em infraestrutura no pais, incluindo as projecoes para 2025, e os fatores
que levaram ao aumento dos investimentos em anos recentes, agora num patamar de
2,20a2,30% do PIB. A secdo 3 identifica as principais restricoes a expansao e melhoria da
qualidade dos investimentos, e as bases para ampliar o volume e aperfeicoar a qualidade
do investimento em infraestrutura no pais, e que definem uma agenda de transformacao
no setor nos préximos anos. A secdo 4 sintetiza os resultados e conclusdes do trabalho.
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2 ATRAJETORIA DOS INVESTIMENTOS
PUBLICOS E PRIVADOS EM
INFRAESTRUTURA

Os investimentos agregados publicos e privados em infraestrutura, no ano de 2024,
corresponderam a 2,27% do Produto Interno Bruto (PIB), denotando um ganho de 0,24%
do PIB em relacdo ao inicio do quadriénio 2021-24. Este incremento foi mais pronunciado
em energia elétrica e saneamento basico - fruto dos avancos na geracdo distribuida e do
Marco Legal do Saneamento -, e em transportes, decorrente do impulso, na margem, dos
gastos publicos em mobilidade urbana e gastos privados em ferrovias no ano. Para 2025,
projeta-se um investimento da ordem de 2,21% do PIB, com avancos significativos em
saneamento basico e transportes, e incrementos marginais em telecomunicacoes - apos
o pico atingido em 2022 - e em energia elétrica.

Desde oinicio da década, a participacdo publica e privada nos investimentos em infraestru-
tura ndo tem mudado de forma sensivel, no sentido de os investimentos privados oscilarem
no intervalo de 71-73% do total, bastante significativo, ainda que de forma heterogénea
entre os grandes setores e segmentos. Essa diferenciacdo denota diferencas no grau de
atratividade relativa dos investimentos, inclusive por forca da existéncia de marcos legais
e regulatoérios que deem seguranca e previsibilidade aos investidores privados. Apesar da
elevada participacao privada, as restricoes fiscais, e a prépria dificuldade de o executivo
garantir uma participacdo maior dos investimentos nos gastos discricionarios, implicam
num simples silogismo: ampliar de forma material os investimentos em infraestrutura no
paisird depender de uma participacdo privada crescente. Esta, por sua vez, necessita estar
alicercada num ambiente de negdcios que ofereca um horizonte de estabilidade macroeco-
ndmica no médio e longo prazo, baixos custos de transacdo, e menores barreiras setoriais
a entrada, garantindo maior competicao e mobilidade no mercado de infraestrutura.

2.1 OS INVESTIMENTOS EM INFRAESTRUTURA 2021-2025

O Quadro 1 apresenta os investimentos em infraestrutura no Brasil entre 2021 e 2024,
por instancia publica e privada, e desagregados por grandes setores, sendo que no caso
de transportes, pelos seus principais segmentos. Em 2024, investiu-se no pais estimados
RS 266,8 bilhdes em infraestrutura, sendo provavel que houve uma mudanca de patamar




dos investimentos para o entorno de 2,20-2,30% do PIB, refletindo a aprovacao e regu-
lamentacdo dos novos marcos regulatérios, e de modo mais geral, o compromisso dos
governos (inclusive estaduais e municipais) de ampliarem o espaco do setor privado (a
exemplo de saneamento), criarem uma carteira de projetos (tal qual em transportes de
carga e transmissao de energia) e ampliarem a cobertura de servicosinclusive sob a forma
de parcerias publico-privadas (no caso de mobilidade urbana e metropolitana).

QUADRO 1 - Investimentos em infraestrutura por setor e instancia - 2021-2024 em bilhoes de 2024"

=R 152 | 765 | 91,7 | 18,4 | 1033 | 121,8 | 11,1 | 103,7 | 1147 | 12,7 | 100,0 | 112,8
Elétrica
Telecom 00 | 406 | 40,7 | 01 | 422 | 423 | 01 | 306 | 30,7 | 006 | 282 | 283

Saneamento?| 75,0 4,5 19,5 18,4 8,1 26,5 20,2 14,0 34,3 22,0 19,1 41,1
Transportes | 278 | 24,7 | 52,5 | 393 | 26,3 | 655 | 406 | 349 | 755 | 439 | 40,8 | 84,6
Rodovias| 20,9 85 29,4 32,8 9,8 42,6 34,4 12,6 47,0 33,5 12,4 45,9
Portos| 0,9 33 43 0,7 3,6 43 0,6 4,4 5,0 1,3 4,9 6,1
Hidrovias| 0,6 0,7 1,3 0,1 0,4 0,4 0,2 0,3 0,5 0,2 0,3 0,5
Ferrovias| 0,5 10,6 1 0,4 9,9 10,2 0,2 10,9 11,1 0,3 17,6 17,9
Aeroportos| 0,6 0,5 1,2 0,5 1,2 1,7 0,2 2,9 3,0 0,3 3,4 3,6

Mobilidade
Urbana

Total 58,2 | 146,3 | 2044 | 76,1 | 179,9 | 256,0 | 72,0 | 183,1 | 255,1 | 78,7 | 188,1 | 266,8
% do PIB* 0,58% | 1,45% | 2,03% | 0,69% | 1,63% | 2,32% | 0,63% | 1,60% | 2,23% | 0,67% | 1,60% | 2,27%

Fonte: Base de dados da Inter.B Consultoria e calculos préprios.

Notas: 'Em valores constantes, considerando o IPCA de 2024 de 4,83%; 2Abastecimento de dgua e esgotamento sanitario; (*) PIB de 2024 de RS 11.744 bilhdes.
Nota: Os investimentos pUblicos contemplam as diferentes instancias de governo (federal, estadual e Distrito Federal, além dos municipios). Por sua vez, os
investimentos privados sdo computados a partir de informacgoes coletadas em publicagdes oficiais de empresas privadas atuantes no setor como concessiondrias,
arrendatarias e outras.

4,3 1,1 54 4,9 1,4 6,3 51 3,8 8,8 8,4 2,2 10,6

O Quadro 2 apresenta a média dos investimentos em infraestrutura entre 2021 e 2024,
bem como a projecdo para o ano de 2025, com base no orcamento federal e dos entes,
e nos planos das empresas privadas e de economia mista. Em 2025 os investimentos em
infraestrutura devem alcancar R$ 277,9 bilhdes ou 2,21% do PIB, o que ndo é materialmente
distinto de 2024. Neste sentido, a projecdo para o corrente ano confirma a mudanca de
patamar dos investimentos assim como “resisténcia” de ir além do intervalo cujo “teto-li-
mite” observado é de 2,30% do PIB. Ainda assim, ha bastante incerteza, principalmente no
ambito dos investimentos publicos, em funcdo da efetiva capacidade de execucao pelos
entes da federacdo. Ja os investimentos privados estdo em grande medida programados
e contratados, principalmente aqueles regulados enquanto concessdo ou arrendamento,
em funcdo das obrigacoes assumidas, ainda que possa haver casos de descumprimento
em funcdo de choques adversos (de demanda e/ou de custos), o que, no limite, gera
devolucdo ou litigio.



QUADRO 2 - Investimentos médios em infraestrutura 2021-2024, projegao 2025 por setor e instancia’

Média 2021-2024 (em RS bilhdes de 2024?) 2025 (Projecdo)

Publico L o "
Estadual e Al UL Estadual e Publico

Privado | Federal Municipal Total Privado | Federal Municipal Total
(A) B | (A+B) (A) B | A+B)

Publico

Pablico

Energia Elétrica 95,9 5,7 8,6 144 | 110,2 | 98,6 3,9 10,7 146 | 113,2
Telecomunicagdes | 35,4 0,1 0,0 0,1 35,5 28,5 0,2 0,0 0,2 28,7
Saneamento 11,4 0,6 18,3 18,9 30,4 31,2 0,7 14,1 14,8 46,0
Transportes 31,6 11,2 271 38,4 70,0 42,4 15,4 32,1 47,5 89,9
Rodovias| 10,8 10,1 21,0 31,1 41,9 11,9 12,8 21,7 34,5 46,4
Portos| 41 0,2 0,6 0,9 4,9 4,7 0,6 1,2 1,8 6,5
Hidrovias| 0,4 0,3 0,0 0,3 0,7 0,3 0,4 0,0 0,4 0,7
Ferrovias | 12,2 0,3 0,0 0,3 12,6 19,6 0,4 0,0 0,4 20,0
Aeroportos| 2,0 0,1 0,3 0,4 2,4 3,5 0,9 0,0 0,9 43
Mobilidade Urbana| 2,1 0,2 5,2 5,5 7.6 2,5 0,4 9,3 9,6 12,1
Total 174,4 17,6 54,1 71,7 246,1 | 200,8 20,2 56,9 771 277,9
% do PIB? 1,57% | 0,16% | 0,49% | 0,64% | 2,21% | 1,59% | 0,16% | 0,45% | 0,61% | 2,21%

Fonte: Base de dados da Inter.B Consultoria e calculos préprios.
Notas: 'Inclui recursos do orcamento fiscal e, quando existem, das empresas estatais e autarquias federais, estaduais e municipais; 2IPCA 2024 de 4,83%; *PIB
nominal de R$ 12.600 bilhdes projetados para 2025, de acordo com o Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI (margo de 2025).

Numa perspectiva setorial, os Quadros 1 e 2 apontam em Energia Elétrica, um aumento no
patamar de investimentos a partir de 2021, em forte medida direcionado pelo impulso privado
em geracdo distribuida, e uma queda do nivel de investimentos publicos em 2023 e 2024,
em razao da saida da Unido como controladora da Eletrobrds em junho de 2022. Em 2025,
projeta-se aumento de 14,9% do investimento publico (em relacdo a 2024), e concentrado em
algumas empresas estaduais. No setor privado, a expansao dos investimentos foi sustentada
nos ultimos anos sobretudo em razdo do aumento da oferta de energias renovaveis - res-
ponsaveis por 91% de toda poténcia adicionada em 2024, impulsionada desde 2022 pelos
empreendimentos de micro e minigeracao distribuida (MMGD), que corresponderam em 2022
amais de R$35 bilhdes' e pelo crescimento nos investimentos no setor de distribuicdo, que
alcancaram valores proximos a R$30 bilhdes. Para 2025, além da inércia que impulsiona a
expansao da oferta de energia que nao pode atuar na base do sistema, ha, ainda, a expectativa
darealizacdo de leiloes de transmissdo e de baterias de armazenamento, de forma a mitigar
os riscos de sobrecarga do sistema e os prejuizos causados pelo curtailment.

1 Nos dois anos subsequentes, no entanto, a poténcia adicionada registrou recordes consecutivos em geragdo distribuida, apesar de
os investimentos neste segmento terem sido consideravelmente menores. Essa desconformidade entre o dispéndio e a expansdo
de oferta de energia pode ser explicada, em parte, pela queda continua entre 2022 e 2024 dos pregos de sistemas fotovoltaicos,
responsaveis por 99% da MMGD.

2 Isto é, ainterrupcdo ou reducdo brusca da geracdo de energia renovavel — em geral solar e edlica - pelo Operador Nacional do
Sistema (ONS) em momentos de excesso de oferta de energia elétrica circulando no Sistema Nacional Interligado (SIN), ou de falhas
técnicas, ou, ainda, de indisponibilidade de redes de transmissdo. Esses cortes sdo necessarios para evitar a sobrecarga do sistema
elétrico, mas sdo prejudiciais aos produtores de energia renovavel e afastam investidores potenciais, em razdo da volatilidade em
termos de carga elétrica a ser consumida pelo sistema.




No caso de Telecomunicagoes, o processo de reorganiza¢do do setor explica a retragao
dos investimentos médios no biénio 2023-2024 em comparacdo a 2021-2022 (R$29,5
bilhdes em contraposicao a R$41,5 bilhdes no periodo anterior). Entre 2010 e 2020, cerca
de um quinto dos investimentos no setor foi de responsabilidade da Oi, empresa que se
fragilizou financeiramente em anos recentes, levando a transferéncia de parte expressiva
de seus ativos para outras companhias a partir de 2022. Além disso, o crescimento do
mercado de pequenos e médios provedores de sinal, que ganharam relevancia na Gltima
década, sobretudo em regides interioranas, representa uma tendéncia de menor investi-
mento em infraestrutura no setor, dado o modelo de negécios que aproveita, em grande
medida, estruturas existentes de redes de transmissdao de dados. Em especial a V.tal,
empresa detentora de rede neutra de fibra 6ptica® que realizou grandes investimentos
em expansdo da infraestrutura em 2021 e 2022, apresentou uma queda acentuada no
nivel de investimentos nos ultimos dois anos.

Em Saneamento Basico, o expressivo crescimento nos investimentos, que alcancaram
RS 41,1 bilhdes em 2024 e devem chegar a RS 46 bilhdoes em 2025, é explicado sobre-
tudo pelo novo marco legal do setor aprovado em 2020. A legislacdo requer uma rapida
ampliacdo dos investimentos dos concessiondrios para que as metas de universalizacdo
propostas (99% da populacdo tenha acesso a dgua potavel e 90% a coleta e ao tratamento
de esgoto) sejam atingidas até 2033 ou ao menos até o final da préxima década. O notavel
salto nos investimentos privados reflete maior seguranca juridica para investir no setor,
e a decisao de governos estaduais romperem com a inércia e anteciparem os investimentos
pela privatizacdo dos servicos sob diferentes modelos, inclusive privatizacdo integral,
a exemplo da Sabesp em 2024. Vale finalmente sublinhar que o impacto do novo marco
nao se limitou ao comportamento dos agentes privados. Os estados e suas empresas que
historicamente ndo tinham compromissos criveis e financidveis de universalizacao, e cujos
recursos eram absorvidos pelas demandas das corporacoes, foram obrigados a procurar
um modelo de financiamento privado, a exemplo da desverticalizacdo dos servicos (o caso
da Cedae, no Rio de Janeiro, é o mais ilustrativo), assim como PPPs com abrangéncia mais
limitada, por forca da oposicdo politica a uma solucdo estrutural.

Os investimentos em Transportes atingiram R$ 84,6 bilhdes em 2024, e projetados
RS 89,9 bilhdoes em 2025. O ciclo de expansao comeca em 2022 e coincide com as eleicoes,
com gastos direcionados sobretudo para rodovias, modal dominante no pais. O impulso
dos investimentos publicos no setor de transportes rodoviarios em 2022 foi dado pelos
estados em um contexto atipico de alta na arrecadacao, transferéncias e controle de
despesas com pessoal, mantidos relativamente estdveis naquele ano. Em 2023 e 2024,

3  Arede neutra é um tipo de infraestrutura que pode ser contratada e utilizada por diferentes provedores de sinal simultaneamente,
viabilizando uma maior concorréncia no mercado de telecomunicagdes, tradicionalmente muito concentrado no Brasil.



aos investimentos estaduais somaram-se o aumento dos gastos do Governo Federal
direcionados ao DNIT, com o espaco fiscal aberto pela PEC de Transicdo, e que ainda se
refletem nas projecoes para 2025. Os investimentos do setor privado em rodovias, por
suavez, tém um impulso em 2023-24, uma vez dissipada a incerteza eleitoral e reafirmada
aimportancia de avancar numa carteira robusta de concessoes e modelos sustentaveis,
inclusive em 2025.

No setor Portuario observa-se um aumento sistematico dos investimentos apés 2022,
e que deve alcancar RS 6,46 bilhoes em 2025, com forte predominancia do setor privado
(72,3% do total dos gastos de capital), ainda que as Cias. Docas (inclusive de ambito esta-
dual e municipal que operam de forma delegada) tenham relevancia. Os investimentos
nesse segmento sdo impulsionados por diferentes vetores: compromissos assumidos por
terminais cujo contrato de arrendamento foi renovado de forma antecipada; licitacdo de
areas no perimetro dos portos publicos, e o arrendamento de terminais subutilizados e
com necessidade de serem modernizados; e aimpulsdo ao abrigo do regime de autorizacao
de instalagdes portudrias privadas - incluindo os Terminais de Uso Privado (TUPs) e as
Estacoes de Transbordo de Carga (ETCs).

Em Hidrovias, os investimentos tém sido incipientes (média de R$ 0,7 bilhdes em 2021-25),
e concentrados em obras localizadas de derrocamento, dragagem e sinaliza¢ao pelo Governo
Federal e em equipamentos pelas empresas privadas que operam no segmento. Em 2025,
os investimentos federais devem ter por foco a Hidrovia do Rio Tocantins (para melhorar
a navegabilidade iniciando o derrocamento do trecho critico do Pedral do Lourenco entre
Maraba e Tucurui no Pard), visando a futura concessao do trecho ainiciativa privada, esta
em fase de estudos. A ANTAQ anunciou como prioritaria a concessao da Hidrovia do Rio
Paraguai (MS), a primeira a ser realizada no pais, que passou por processo de consulta
publica em fevereiro de 2025. H3, também a expectativa de concessdo das Hidrovias dos
Rios Tapajos e Madeira, e como parte integrante do Plano Geral de Outorga Hidroviario
lancado em outubro de 2023 pela ANTAQ.

Os investimentos em Ferrovias apresentaram crescimento real de 61,1% entre 2023 e
2024, quando atingiu seu maior valor (R$ 17,9 bilhdes) apds trés anos de aporte médio
de R$10,8 bilhdes (a precos de 2024). Para 2025, estdo projetados R$20 bilhdes, a quase
totalidade por empresas privadas (98%), ainda que num caso o financiamento publico em
equity e divida seja expressivo (Transnordestina). O salto dos investimentos no modal
em 2024 (assim como os ganhos projetados para 2025) se explica pelos compromissos
de investimento assumidos pelas empresas no ambito das renovacoes antecipadas dos
contratos de concessdo, inclusive com a investimento cruzado da Vale na FICO 1, assim
como os gasto de capital pela Rumo (Malha Paulista) e MRS Logistica (com a modernizacao
e expansao da capacidade da Malha Regional Sudeste), principalmente, e investimentos




direcionados pela Ferrovia Transnordestina (TLSA), que registrou um aumento de inves-
timentos em cerca de R$2 bilhdes em relacdo ao ano anterior, em razdo dos aportes
autorizados pelo Fundo de Desenvolvimento do Nordeste e pelo Banco do Nordeste, e
voltados para o ramal Salgueiro - Pecém.

Em contraposicdo, oimpacto do programa Pro Trilhos de autorizacoes ferrovidrias, lancado
pelo Governo Federal no escopo do novo marco das ferrovias (aprovado em 2021), foi
residual. Dos 45 projetos autorizados a partir da nova regulamentacao, até o fim do ano
passado, que somavam mais de 12 mil km e mais de R$225 bilhdes em investimentos
privados, nenhum teve suas obras iniciadas, ainda que o novo marco possibilite projetar,
construir e operar estradas de ferro e terminais ferroviarios sob o regime de autorizacao,
mais Flexivel que uma concessao tradicional, e submetido a menos regras e restricoes,
inclusive no ambito da precificacdo de servicos, consistente com um ambiente mais
competitivo no pais. A exce¢ao mais significativa foi uma autoriza¢ao estadual, concedida
pelo governo do Mato Grosso a Rumo: a Ferrovia Estadual Senador Vicente Emilio Vuolo,
um projeto greenfield de 743km conectando Rondonépolis a Lucas do Rio Verde, e um
ramal para Cuiab4, a um custo estimado entre R$ 14 e 15 bilhodes.

Os investimentos em Aeroportos tiveram uma forte reducdo em 2020-21 por conta do cho-
que de demanda de primeira ordem da pandemia e das incertezas relacionadas a eventual
reabertura das economias. Os investimentos voltaram a crescer de forma acentuada em
2022 (39% em comparacao a 2021) e 2023 (84,1%), impulsionados pelos concessiondrios
privados. Em 2024, o dispéndio de capital foi de RS 3,61 bilhoes, e a previsao para 2025
é de R$ 4,34 bilhoes. Estes resultados estdo em linha com a expansdo dos investimentos
privados, inclusive aqueles contratados em 2022 no ambito da 72 rodada, que transferiu
mais 15 aeroportos para operadores privados. Os esforcos de modernizacdo do Ministério
de Portos e Aeroportos estdo centrados no programa AmpliAR, parte do Plano Aeroviario
Nacional (PAN), e com a promessa de concessionar em 2025 um nuimero significativo de
aeroportos regionais, e cuja modelagem devera ser revista a luz da Audiéncia Publica
fechada em fevereiro de 20254

No caso de Mobilidade Urbana, observou-se uma alta de 19% nos investimentos em 2024 e
projeta-se um ganho adicional de 14,1% em 2025, ambos direcionados por empreendimen-
tos no estado de Sao Paulo e impulsionados pelo setor publico estadual. Para os préximos
anos, o segmento deve experimentar elevacdo nos investimentos em transporte de alta
capacidade, tipicamente estruturados sob a forma de PPPs entre governos de estados e
operadores privados, a exemplo da Linha 6 do Metré de Sao Paulo, que tem previsao de

4 Ver arespeito: AMORA, Dimmi. AmpliAr tem indicagdo de que blocos grandes de aeroportos tém pouca chance de sucesso e pode
ter reducdo. Infra, 9 abr. 2025. Disponivel em: https://agenciainfra.com/blog/ampliar-tem-indicacao-de-que-blocos-grandes-de-
aeroportos-tem-pouca-chance-de-sucesso-e-pode-ter-reducao/, Acesso em: 23 maio 2023.



entrega para fins de 2026; da construcdo da linha 2 do metré de Belo Horizonte; e do Trem
Intercidades em SP. No ambito privado, o pico de investimentos registrado em 2023 se
deu em razao dos mais de R$2 bilhdes aportados pela CCR Via Mobilidade nas linhas 8 e
9 do metré de Sao Paulo, destinados a aquisicao de novos trens, readequacao de trilhos e
reformas em estacoes, em funcao do acordo de concessao de 30 anos firmado em 2022.

No Rio de Janeiro, a crise de mobilidade afeta fundamentalmente a regido metropolitana,
que concentra desde 2021 investimentos relevantes nos sistemas de BRT — tanto em
infraestrutura como na aquisicao de veiculos - e, em menor grau, de VLT. Além da conso-
lidacdo do BRT, sdo projetados para os proximos anos o metré de superficie conectando
acidade do Rio a Baixada, e investimentos complementares na Linha 4, com a construcao
da estacao da Gavea, prevista para operar em 2028. Ademais, a saida da SuperVia, atual
operadora de transporte ferroviario na cidade do Rio e Regido Metropolitana, com even-
tual troca da concessionaria por ente com capacidade e compromisso de investimento
na modernizacdo das linhas, pode ser um elemento transformador no transporte de alta
capacidade da regido, que se caracteriza pela fragmentacdo da operacdo dos modais e
desconexdo intermunicipal. Dada a natureza do setor, que demanda recursos publicos em
escala nas regidoes metropolitas, as dificuldades fiscais do estado do Rio, e 0 peso especifico
da cidade do Rio de Janeiro, o interesse manifestado pela Prefeitura do Rio em assumir a
operacao da SuperVia, com a integracao dos sistemas de bilhetagem, ird demandar uma
decisdo politica, e que talvez ndo venha a ocorrer antes de 2027, refletindo-se entdao num
novo e ampliado ciclo de investimento em mobilidade urbana no estado, inclusive com a
eventual conexdo de Niteréi, Sdo Goncalo e Itaborai ao sistema de metro.

2.2 A DINAMICA PUBLICO-PRIVADA NOS INVESTIMENTOS
EM INFRAESTRUTURA

Os Gréficos 1 e 2 indicam que desde 2013 o investimento privado em infraestrutura ganhou
participacdo de forma consistente, permanecendo no interior do intervalo 70-74% desde
2020. Esse é um patamar relativamente elevado, assemelhando-se a de outros poucos
paises que na década de 1980 estabeleceram marcos legais e regulatérios capazes de
atrair compromissos privados de longo prazo no setor.

No caso do Brasil, essa transformacao se da a partir de meados da década de 1990, com
um conjunto de iniciativas que mudaram o perfil dos investimentos em infraestrutura.
De forma abreviada, vale sublinhar o que talvez tenham sido os elementos essenciais para
a tentativa de modernizar a infraestrutura do pais em face a crise fiscal do Estado que
remonta aos anos de 1980: a aprovacao da Lei das Concessoes (1995); a instituicdo das
primeiras agéncias reguladoras; a privatizacdo da holding Telebras, assim como empresas




e ativos relevantes do sistema Eletrobras (a exemplo Eletrosul), além de distribuidoras de
energia; a desestatizacdo da RFFSA no setor ferrovidrio, sequida da FEPASA; e o processo
de arrendamento de terminais nos portos publicos ao abrigo das Leis de Modernizacao
dos Portos de 1993 e 2013. Os marcos viabilizaram investimentos em portos e terminais
privados fora do perimetro dos portos publicos e foram pecas essenciais - frente as difi-
culdades do setor - para facultar a ampliacdo do espaco da esfera privada em mobilizar
0S recursos para investir.

E importante sublinhar que a Constituicdo de 1988 refletiu um novo equilibrio politico e,
logo, novas prioridades na alocacdo dos recursos publicos. Em esséncia, a Constituicdo
veio a demandar maior carga tributaria e maiores gastos correntes obrigatérios — em
salde e educacao - e transferéncias, particularmente no ambito previdenciario. Ao longo
dos anos, o espaco dos gastos discricionarios — dentre esses os investimentos publicos
- encolheu, inclusive aquele direcionado para a infraestrutura. Esse padrao alocativo foi
agravado pela falta de governanca dos gastos publicos em geral e dos investimentos em
particular, além das distor¢oes introduzidas pelas emendas parlamentares. S6 em anos
recentes o setor publico federal e alguns estados introduziram, de forma mais sistematica,
o conceito de avaliacdo de impacto das politicas publicas e dos gastos correspondentes
com base em evidéncia. Contudo, hd um caminho a ser percorrido até que se tenham
sistemas, procedimentos e rotinas que assegurem que os recursos publicos, seja oriundo
do orcamento, de fundos ou de instituicoes financeiras, sejam tratados com a absoluta
seriedade, de modo que sua alocacdo seja transparente para a sociedade e guiado pelo
retorno para a sociedade, excluindo projetos mal concebidos, programados com base em
planos mal concebidos, e sem aderéncia as necessidades do pais.

GRAFICO 1- Investimentos em infraestrutura por instancia piblica e privada, 2012-2025 (P) % do PIB
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Fonte: Inter.B (estimativas proprias).



GRAFICO 2 - Participacio do setor privado nos investimentos em infraestrutura 2012-2025 (P),
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O crescimento da participacdo privada nos investimentos em infraestrutura na década de
2010 tem ponto de partida nos anos 1990. Com excecdo de telecomunicacoes, privatizada
na integralidade em 1998!", os demais setores iniciaram a década passada com niveis de
participacdo privada bastante dispares, variando de 16,6% (média do triénio 2012-14)
em saneamento basico para 85,2% em portos (Quadro 3). Numa comparacdo aos anos

2012-14 e 2023-25 (este ultimo uma projecdo), os principais avancos de participacao

privada ocorrem nos setores de energia elétrica (32,6 p.p.), ferrovias (31,5 p.p), aeroportos
(50,6 p.p) e saneamento (35,1 p.p.), denotando uma desconcentracao dos investimentos
privados setorialmente.

QUADRO 3 - Participagao do investimento privado por setor
Triénio 2012-2014 vs. 2023-2025P (em %)

2012

2013

2014

Média do
Triénio

2012-2014

(A)

2023

2024

2025P

Média do
Triénio
2023-2025P

(B)

B-A

Energia Elétrica 55,35 | 53,95 | 58,91 56,07 90,36 | 88,72 | 87,10 88,73 32,66
Telecomunicagdes 98,88 | 97,63 | 96,89 97,80 99,61 | 99,80 | 99,34 99,59 1,79
Saneamento Basico | 11,03 | 17,32 | 21,42 16,59 41,00 | 46,45 | 67,76 51,73 35,14
Rodovias 29,29 | 27,65 | 36,21 31,05 26,78 | 27,09 | 25,70 26,52 -4,52
Portos 87,16 | 85,20 | 83,39 85,25 88,56 | 79,30 | 72,58 80,15 -5,10
Hidrovias 17,34 | 87,24 | 74,45 59,68 65,37 | 62,26 | 46,66 58,10 -1,58
Ferrovias 79,05 | 60,57 | 60,81 66,81 98,53 | 98,52 | 97,98 98,34 31,53
Aerovias 20,21 | 34,60 | 60,81 38,54 94,67 | 92,45 | 80,33 89,15 50,61
Mobilidade Urbana | 33,17 | 39,11 | 40,73 37,67 42,73 | 20,67 | 20,33 27,91 -9,76

Fonte: Inter.B (estimativas proprias).




PILARES DA INFRAESTRUTURA BRASILEIRA:
UMA AGENDA DE MODERNIZACAO

O Gréfico 3 contrasta as participacdes privadas nos setores mais relevantes de infraestru-
turaem 2014 e 2024, podendo-se observar o avanco do setor privado conforme denotado
acima. A parte de telecomunicacdes, privada na quase totalidade desde os anos 1990,
as mudancas foram menos pronunciadas — ou mesmo com alguma inversao - em portos,
pelo esforco de investimento de certos portos publicos, cujas companhias Docas foram
reestruturadas e tiveram sua capacidade de investimento ampliada; rodovias, a luz de
maiores dispéndios de governos estaduais, e mais recentemente, do governo federal; e
mobilidade urbana, cujo volume de investimentos puUblicos por alguns estados e municipios
foi excepcionalmente elevado em 2024.

GRAFICO 3 - Participacdo do investimento privado em infraestrutura por setor 2014 e 2024
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Fonte: Inter.B (estimativas proprias).

A secdo 3 discute os avancos que o setor experimentou em anos recentes® e quais seriam
os pilares para a modernizacdo, em uma perspectiva que mira as duas décadas que serao
necessarias para que a populacdo do pais tenha acesso a servicos basico de infraestrutura
em carater universal e de qualidade.

Uma infraestrutura atualizada deve ser encarada como um projeto de Estado, ndo de um
Unico mandato ou governo, e depende de um planejamento de longo prazo com base em
uma interacdo transparente e construtiva com o setor privado; de projetos que passem
o crivo de andlises de custo-beneficio conduzidas de forma técnica e integra; e de sua
execucdo eficiente e que venham a prover ganhos para a populacdo em prazo habil.

5 Ver, porexemplo, Secretaria Especial de Produtividade e Competitividade do Ministério da Economia - SEPEC/ME. Politica brasileira
para competitividade e produtividade 2019-2022. Brasilia, 7 nov. 2022. Disponivel em: https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/relatorios/sepec/estudo-politica-de-competitividade-e-produtividade-07-11-22-versao-para-divulgacao.
pdf. Acesso em: 23 maio 2023. Em especial capitulo | (“Estimulo a Investimentos Privados”).



Aqui se enfatiza ser essencial investir mais e melhor, partindo de:

* regras estdveis e decisoes inteligiveis a luz do Direito;

* instituicoes que garantam maior previsibilidade regulatoéria e equilibrio contratual;

e um fluxo crescente e acessivel de projetos bem desenhados e modelados, com
auxilio de agéncias publicas, a exemplo do BNDES, e entes privados especializados;

* uma execucao em tempo habil, por forca da qualidade da engenharia e de processos
eficientes de licenciamento, com sua melhor governanca; e

e novos instrumentos de financiamento, que levem em consideracdo ndo apenas as
crescentes limitacdes de balancos das empresas, mas a natureza dos projetos de
infraestrutura —sua longa duracdo — e os riscos exdgenos ou ndo gerenciaveis a que
estdo sujeitos, e novas formas de oferecer protecao frente a esses riscos®.

6 No caso de riscos cambiais, ver CASTRO, Luciano I. de; FRISCHTAK, Claudio; RODRIGUES, Arthur. How to deal with exchange rate
risk in infrastructure and other long-lived projects. Journal of Public Economic Theory, 2025. Disponivel em: https://onlinelibrary.
wiley.com/doi/pdf/10.1111/jpet.70003. Acesso em: 23 maio 2023.
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3 A MODERNIZACAO DA
INFRAESTRUTURA E
SEUS PILARES

O investimento em infraestrutura — publico e privado — em anos recentes mudou de
patamar para o intervalo 2,20% a 2,30% do PIB. Esse movimento de expansao gradativa
necessita ser sustentado ao longo dos anos para impulsionar o crescimento da economia,
e reduzir a desigualdade no acesso e na qualidade dos servicos, assim como para garantir
uma maior resiliéncia as mudancas climaticas.

Apesar dos avancos observados no setor, inclusive no nimero de ativos concessionados
ou atraidos em um modelo de PPP em setores que historicamente atraiam interesse
limitado (a exemplo de saneamento basico, e mesmo mobilidade urbana), esses ainda ndo
se traduziram em uma “quebra estrutural” da trajetéria dos investimentos privados. Ao
mesmo tempo, ndo se abriu espaco fiscal necessario para reforcar investimentos publicos
complementares aos investimentos privados, devidamente planejados e priorizados, e
uma execucao bem governada.

De forma sintética, e tentando identificar elementos determinantes no emaranhado de
fatores, alguns subsidiarios, pode-se afirmar:

Primeiro, ao longo dos ultimos anos ndo houve uma coalizao reformista para propor, discutir
e aprovar uma Reforma do Estado, que poderia prover o espaco fiscal para ampliar de
forma responsdvel os investimentos publicos e uma governanca que tivesse condicoes
de garantir uma alocacdo adequada de recursos, inclusive no ambito do planejamento
territorial e na priorizacdo dos projetos.

Por sua vez, ocorreram problemas de primeira ordem na execucdo de investimentos
publicos em um espectro relativamente amplo de setores - ferroviario (no caso da FIOL),
saneamento basico (Codevasf e Funasa), telecomunicacoes (Telebrds) — magnificados pelo
processo orcamentario e emendas pouco transparentes, que se estende aos estados.
Apesar daimportancia dos investimentos publicos, se bem alocados e executados, o grau
de rigidez das limitagoes or¢amentdarias ndo parece se correlacionar com a importancia dos
investimentos e sua taxa social de retorno. Uma combinacdo de economia politica perversa
e dificuldade de convencimento do Congresso para direcionar recursos para areas criticas




enfraquece a capacidade do Estado de responder a demandas ndo apenas legitimas, mas
que refletem elevados retornos sociais. Inversamente, um volume significativo de recursos
direciona-se a investimentos fragmentados, baixa racionalidade, pouca transparéncia, e
mesmo sinais de desperdicio e corrupcao.

Segundo, o imperativo de expandir os investimentos privados continua a enfrentar um
amplo espectro de obstaculos. Apesar da atratividade do pais pelo excesso de demanda
de investimento em infraestrutura, grande extensao territorial e um amplo espectro
de projetos potencialmente rentdveis, ha uma concentracdo em relativamente poucos
incumbentes; investidores aclimatados ao pais. Ja os entrantes, sdo poucos.

Nesta perspectiva, os investidores estrangeiros sao particularmente sensiveis ao ambiente
politico e ao cenario macroeconémico vigente. O véu de incerteza que encurta os hori-
zontes e aumenta o custo de capital o faz ainda por forca da fragilidade do arcabouco
fiscal vigente desde 2023, da falta de conviccdo da importancia da disciplina com as
contas publicas, das ameacas até pouco tempo ao regime monetario, agravado por um
ambiente internacional que vem gerando extrema incerteza por conta das politicas do
novo governo dos EUA. A maior volatilidade macroeconémica ndo apenas eleva o custo de
capital e pressiona o custo de financiamento dos projetos pelos prémios de risco macro,
mas igualmente preocupante, encurta os horizontes de planejamento das empresas. E
nesse contexto que se torna essencial - imperativo mesmo - o compromisso deste e dos
préximos governos com a estabilidade macroeconémica, assegurando uma trajetoria
cadente da divida publica em relacdo ao PIB, que supde superavits primarios acima de
2% do PIB, e o respeito a institucionalidade do Banco Central e outras instituicoes que
definem as politicas macro, fiscalizam as contas publicas e supervisionam os mercados
financeiros.

Terceiro, permanece elevado o grau de inseguranca juridica e a imprevisibilidade regula-
téria. Ainda que o STJ tenha um histérico de fazer respeitar os contratos juridicamente
perfeitos, esse ndo é necessariamente o registro observado em instancias inferiores,
particularmente no ambito do primeiro grau. Ndo é incomum decisdes incompreensiveis
a luz do Direito, seja por fatores idiossincraticos e outros. Ao mesmo tempo, hd um pro-
cesso de regressdo no que diz respeito as agéncias reguladores, com a politizacao aberta
da escolha de seus dirigentes, e mesmo a influéncia politica — seja do Congresso ou do
Executivo — nas suas decisdes. Claramente, esse fato, conhecido pelos agentes, cobra um
prémio de risco regulatério.

Em certa medida, estes vetores de risco afetam sobremaneira os investidores externos,
atraidos pelo pais, mas com dificuldade de enfrentar os custos de transacao relativamente
elevados do ambiente de negdcios. Neste sentido, é necessario que o governo atente
para fatores que possam mudar essa percepc¢ao. O exemplo talvez mais claro de falta de



compreensao do governo para uma iniciativa de impacto e baixo custo diz respeito ao
fato de o pais ainda ndo ter ingressado na OCDE e aderido as regras de boa governanca
da instituicdo, inclusive no que diz respeito ao combate a corrup¢do. Vale lembrar que a
OCDE adquiriu um forte protagonismo na ultima década, em parte explicado pela perda
de substancia da OMC, e o deslocamento de discussoes de grande relevancia do ponto
de vista dos investidores externos para a OCDE e suas disciplinas.

Finalmente, a atracao do setor privado passa também pela percepcdo da importancia das
politicas voltadas a preservacao do meio ambiente no pais, com um compromisso crivel
com a Amazoénia e com os povos origindrios, fundamentalmente porque ha um grande valor
reputacional associado a questao climatica e que transcende o curto prazo ou o ciclo politico
dos paises. Ao mesmo tempo, e diferente de outros grandes paises emergentes e economia
avancadas, mudancas palpaveis no uso da terra com uma relacdo atraente de custo-beneficio
(principalmente — mas ndo apenas - na Amazoénia) podem tornar o pais atraente para investi-
dores que tém a questao da sustentabilidade no cerne do seu processo decisorio, e que sao
pouco sensiveis a mudancas radicais lideradas no momento pelo governo central dos EUA.

E com esse pano de fundo que se discute a seguir os pilares que sustentariam uma transfor-
macao estrutural nainfraestrutura do pais. Sdo, na realidade, uma concepcao de reformas
e uma agenda de iniciativas a serem levadas adiante por um periodo que perpassa um ou
dois governos, mas mira o médio e longo prazo como proposta de mudancas capazes de
fazer diferenca palpavel no bem-estar das familias e competitividade das empresas no pais.

3.10S PILARES DA MODERNIZACAO DA INFRAESTRUTURA
NO BRASIL

O Brasil é potencialmente um destino de primeira ordem para investimentos de infraes-
trutura, dada sua territorialidade enquanto pais continental, tamanho da economia e o
dinamismo do agronegécio, do setor energético e mineral, e o excesso de demanda de
investimentos em infraestrutura, que ird necessitar de um salto da ordem de 2% do PIB
por cerca de duas décadas. Ao mesmo tempo, o pais é reconhecido pela sua relevancia no
ambito das mudancas climdticas e da transicdo energética, seu potencial de descarboniza-
cdo com uso de energias renovaveis (e ganhos de eficiéncia energética nesse processo), e
contribuicoes para os objetivos do desenvolvimento sustentavel. Esta dimensao expres-
sa-se em particular no ambito da qualidade de vida da populacdao mais pobre e vulneravel
por meio da expansdo da cobertura e melhor qualidade de infraestruturas essenciais, a
exemplo de energia elétrica, e mais recentemente saneamento basico —inclusive em areas
rurais —, e inclusao digital. Ao mesmo tempo, hd uma preocupacao crescente de estados e
municipios com os problemas das cidades, incluindo, mas nao se limitando, a mobilidade
urbana, disposicao de residuos sélidos e drenagem.




Porém, esse ainda é um esforgo incipiente. A moderniza¢ao da infraestrutura brasileira
demandard um aumento nos investimentos publicos corretamente priorizados e execu-
tados de cerca de 0,6% para estimados 0,9% do PIB ao longo do atual quadriénio. Além
disso, investimentos privados de 1,6% para ao menos 2,8% do PIB nos préximos anos,
com ganhos almejados — no ambito privado — de 0,2% do PIB ao ano. Essas sdao ordens
de magnitude factiveis, se o setor se alicercar em um conjunto de pilares - conceitos e
principios — que levem o pais a priorizar o atendimento as necessidades da populacdo
com a modernizacdo de sua infraestrutura.

QUAIS SAO OS PILARES DA INFRAESTRUTURA?

O desafio que o pais enfrenta no ambito da infraestrutura pode ser assim sintetizado: é
necessario mobilizar mais recursos privados, inclusive externos, e melhorar a governanca
dos investimentos publicos, que devem ser direcionados para onde forem maiores os
retornos para a sociedade. Tanto o investimento publico quanto privado requerem
melhor planejamento e mais visibilidade, regras mais claras e execu¢do menos sujeitas
ao arbitrio — e, logo, processos de licenciamento mais eficientes e mais bem governados.

No caso dos investimentos publicos e parcerias publico-privadas (PPPs), é essencial que
os projetos passem ex-ante a uma analise de custo-beneficio séria e com publicidade,
garantindo que recursos sejam corretamente direcionados e executados de forma eficiente.
E, portanto, necessario:

1) Tornar o investimento em infraestrutura uma politica de Estado e garantir sua melhor
governanga.

E imperativo usar de forma criteriosa os recursos publicos, cada vez mais escassos, o que
supOe integridade e qualidade nas decisdoes de governo - bem como 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.

E essencial evitar que o poder discricionario de alocar recursos concentre-se nas maos de
grupos de interesse, levando ao risco presente de ma alocacao e desperdicio com base
em decisoes arbitrarias e sem base técnica, visando o ganho politico ou pessoal.

2) Ampliar de forma responsdvel (respeitando as restricées fiscais) e com racionalidade
econdémica os investimentos publicos, direcionando-os para projetos de maior retorno
para a sociedade.

Em anos recentes, o investimento publico em infraestrutura oscilou em torno de 0,5%
e 0,6% do PIB (em contraposicao a mais de 1% do PIB até meados da década passada),



por forca da crise Fiscal, e da ma qualidade de muitos investimentos e suas sequelas. Em
2025, devera representar cerca de um quarto do investimento total em infraestrutura.

Ha de fato espacos onde o setor privado investe muito abaixo do necessario, projetos
em que a taxa social de retorno diverge de forma significativa da taxa privada, e podem
seridentificadas e quantificadas externalidades de primeira ordem. Sempre que factivel,
investimentos publicos devem financiar servicos efetivamente prestados ou serem pagos
na medida em que se obtenha resultados, evitando obras inacabadas ou projetos que ndo
se sustentam por manutencao’.

3) Assegurar que o planejamento de governo propicie rigor nos critérios de escolha de
investimentos, publicos e PPPs, incluindo uma andlise ex-ante do custo-beneficio
dos projetos e cdlculo da taxa social de retorno.

E essencial melhorar a qualidade do planejamento de governo, assim como o desenho,
a estruturacdo e a avaliacao de projetos. Os problemas afetos ao planejamento sdo par-
ticularmente preocupantes no dmbito territorial e de transportes, na medida em que se
tenta aferir os beneficios dos projetos com base em métricas questionaveis; ndo se leva
em consideracdo seus custos, e hd uma patente desconexao no sentido que restricbes nos
gargalos (portudrios, hidrovidrios) ndo sdo incorporados ao processo de planejamento.
Ademais, o impacto socioambiental dos projetos quando considerado ndo é necessaria-
mente bem aferido, o que comumente gera bloqueios em fases avancadas do ciclo de
planejamento, e forte disputa politica, quando deveria ser resolvido e filtrado tecnicamente
nas fases iniciais do processo. Finalmente, é essencial o planejamento de governo levar
em consideracdo a informacao disponivel sobre a dinamica dos investimentos privados,
garantindo assim maior eficacia e consisténcia dos planos e programas de infraestrutura

4) Garantir maior seguranca juridica para os investimentos privados com clareza,
transparéncia, estabilidade e obediéncia ds regras e sua aplicagdo.

Seria desejavel, na esfera do judiciario, acelerar/dar precedéncia a revisdes de deci-
soes monocraticas pelos colegiados, para fortalecer a estabilidade do direito, e o uso
jurisprudencial do consequencialismo, pelo filtro ex-ante do impacto econémico das
decisdes judiciais, consistente com a Lei de Introducdo das Normas do Direito Brasileiro
(art. 20, em particular); no ambito contratual, a utilizacdo sistematica de instrumentos
de arbitragem e comités de resolucdo de disputas, para dirimir conflitos; e no perimetro
dos 6rgdo de controle, melhor defini¢do das instancias e competéncias desses 6rgaos.
Um avanco recente foi a criacdo, em janeiro de 2023, no ambito do Tribunal de Contas da

7 Sobre esse ponto, ver KELMAN, J. Crescimento do PIB X Crescimento da divida publica. Valor Econdmico, Opinido, 28 nov. 2022.
Disponivel em: https://valor.globo.com/opiniao/coluna/crescimento-da-economia-x-crescimento-da-divida-publica.ghtml. Acesso
em: 23 maio 2023.




Unido (TCU), da Secretaria de Controle Externo de Solucdo Consensual e Prevencdo de
Conflitos do TCU, com foco na resolucdo consensual de conflitos entre o setor privado e
a administracdo publica federal, contrapondo-se dessa forma a ineficiéncia e incerteza
associadas a judicializacao.

5) Aprimorar a regulagdo do setor de infraestrutura, reforcando o papel das agéncias
reguladoras, sua autonomia técnica e administrativa, protegendo-as de interfe-
réncia politica.

A influéncia politica sobre as agéncias vem se acentuando em anos recentes, com indi-
cacdes de dirigentes nem sempre pautadas em requisitos técnicos para a funcdo. E de
fundamental importancia, ao mesmo tempo, atualizar a acdo das agéncias, reduzindo a
carga regulatéria por forca da revisdo do impacto de normas e decisdes, com especial
atencdo as barreiras a entrada, assim como estudar uma eventual simplificacdo das
estruturas administrativas e organizacionais com o intuito de aperfeicoar a regulacao
das atividades de infraestrutura.

A previsibilidade regulatéria é um bem publico e que se reforca pela despolitizacdo das
agéncias e sua autonomia deciséria. O poder publico deve ater-se ao espirito e a letra da
Lei das Agéncias de 2019, propiciando dessa forma uma reducao do risco regulatério e
logo ampliando a atratividade dos investimentos em infraestrutura ao ndo permitir o uso
das Agéncias para fins de barganha politica, como moeda de troca®.

6) Ampliar a participa¢cdo dos mercados de capitais no financiamento de projetos de
infraestrutura.

No inicio da década passada, o setor publico era o principal responsavel pelo financiamento
dos investimentos em infraestrutura no Brasil. Em 2010, o setor publico financiou 76,1%
do valor investido no setor, sendo o BNDES responsavel por 63% dos R$ 186,2 bilhdes
destinados ao financiamento publico de infraestrutura em valores constantes. Desde
2016, aintroducdo da TLP - e reduc¢do do crédito subsidiado —, combinada com o uso de
debéntures e outros instrumentos, magnificou o potencial de participacdo dos mercados
de capitais no financiamento de projetos de infraestrutura.

Na medida em que empresas e desenvolvedores gradativamente “ocupem” seu balanco
ao prover garantias, torna-se essencial o project finance, cuja caracteristica basica é o
financiamento de projetos com base no seu fluxo de caixa, com participacdo ativa de
seguradores, bancos e outros agentes, e que venham a contribuir para filtrar os projetos, e

8 Neste sentido, deve-se rejeitar liminarmente a Emenda n °© 54 da Medida Proviséria n® 1.154 (ato com validade de 120 dias e que
deve ser votado para ratificar a reorganizacdo dos ministérios e outros entes do Poder Executivo), emenda essa que desmembra as
fungdes das agéncias, retira seu poder normativo e as enfraquece.



melhorar seu desenho e sua execucdo. O BNDES — cumprindo seu papel de inovar—deveria
ser um dos pioneiros nesse tipo de estrutura, e com o apoio das multilaterais.

7) Fortalecer o papel do BNDES como estruturador de projetos de infraestrutura,
reforcando seu papel pioneiro no setor.

O programa de concessoes e desestatizacdo deve se estender por talvez mais de uma
década. 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 da coleta/aproveitamento de residuos sélidos,
ou ainda no ambito da mobilidade urbana), intensificando o apoio técnico aos entes.

O Banco deve ainda ser pioneiro de estruturas financeiras inovadoras, de modo a dar
materialidade a uma carteira ampliada de concessoes, autorizacoes e desestatizacdo de
ativos das diferentes instancias de governo.

8) Finalmente, é preciso expandir gradualmente os investimentos em infraestrutura até
que seja atingido o patamar de pelo menos 4% do PIB.

Este alvo ndo é demasiadamente ambicioso para o pais transitar para uma economia
mais aberta, inclusiva, sustentavel e competitiva, desde que o governo tenha claro qual
a agenda que o pais deve perseguir nos préximos anos no ambito dos investimentos em
infraestrutura. Considerando o atual patamar (2,20% - 2,30% do PIB), e o potencial de
avancar cerca de 0,2% ao ano, é possivel que em uma década o pais esteja investindo um
valor como percentual do PIB que leve a modernizacdo da infraestrutura.

3.2 CONSIDERACOES SETORIAIS

A discussdo que segue tem por referéncia os pilares elencados e elementos especificos
do contexto setorial.

Transportes. Na infraestrutura da logistica de transportes, permanece o desafio de
reequilibrar a matriz, melhorar a qualidade do planejamento territorial e da prépria
infraestrutura, e acelerar a descarbonizacdo. Combinado ao baixo nivel de integracao
entre modais, os custos de logistica estao préximos a 11,4% do PIB, 1 a 4% superior a
outros paises continentais. Ao mesmo tempo, o nivel de emissoes é elevado por conta
da ma qualidade dainfraestrutura, das restricoes dos modais com menores emissdes por
tonelada-quilémetro Gtil (TKU) e de equipamentos distantes da fronteira de eficiéncia
energética e utilizacdo de fontes limpas.

Rodovias. A ampliacdo do orcamento do DNIT desde 2023 estd distante de esgotar a
necessidade de ampliar o programa de concessoes; o valor autorizado em termos reais




representa apenas 45,6% do autorizado em 2014.° Desde 1995, com a aprovacao da
Lei das Concessoes, sucessivos governos vém promovendo a entrada de operadores e
investidores privados em concessoes rodovidrias. Atualmente, do total de 65.765 km de
rodovias pavimentadas federais, cerca de 14.000 km estdo concedidas, com o Ministério
dos Transportes visando se aproximar de 30.000 km concedidos até 2026 com 35 novos
leiloes e repactuacoes.

Ao mesmo tempo, o Governo Federal tem encontrado dificuldade de construir um ambiente
licitatério mais aberto e competitivo, inclusive pelos elevados requisitos de investimentos
e custos operacionais associados a rodovias de grande extensdo e complexidade. Dai a
importancia de um novo padrao de concessdo que venha a complementar o padrdo vigente
no ambito federal. Propde-se que o Governo ofereca adicionalmente concessoes rodoviarias
mais acessiveis, com projetos de menor extensdo, custos operacionais e investimentos. O
novo padrao seria compativel ndo apenas com as diretrizes que alicercam a concessao de
servicos publicos no pais, e definidas na Lei das Concessdes de 1995, mas com as normas
regulatorias e a propria pratica da ANTT na elaboracdo dos contratos de concessdo. Um
programa dessa natureza poderia, portanto, ser levado a cabo em prazo relativamente
curto, de maneira consistente com as necessidades de melhoria da qualidade das rodovias
do pais que permanecem sob a responsabilidade direta do Governo.

Ferrovias. Esse modal teve definido pela Lei n°14.273/21 um novo marco legal visando
expandir os investimentos privados por meio do instituto das autorizacoes (a semelhanca
do que ja ocorre na exploracdo de infraestrutura em setores como telecomunicacoes,
energia elétrica, portudrio e aeroportudrio), ainda que as concessoes sejam o regime juridico
sob o qual operam as grandes empresas ferroviarias, cujos contratos tém sido renovados
de forma antecipada e com compromissos de investimento. Se o novo marco inova no
aproveitamento de trechos ociosos e na prestacdo do servico de transporte ferroviario,
até o momento, o normativo na pratica apenas fez as autorizacbes uma opc¢ao a custo
zero e sem prazo de execucdo, incentivando comportamento oportunista dos agentes.

Ja os investimentos publicos ou financiados com recursos publicos necessitam de filtros
mais rigorosos, evitando projetos de qualidade duvidosa (como a FIOL) ou com prazo de
execucao em aberto (a exemplo da Transnordestina), e assegurando que no PPA s6 sejam
incluidos projetos que tenham passado por uma rigorosa avaliacdo ex-ante de custo-be-
neficio. Ademais, parece ser imperativo que licitacdes ferrovidrias sejam caracterizadas
por maior racionalidade e economicidade, evitando projetos de enorme complexidade
e custo, e cuja implantacdo é — de fato — invidvel (a exemplo da FICO-FIOL 2 e 3, que se
conectam a uma obra incompleta e paralisada e um porto inexistente — o Porto Sul).

9  Ver: DEPARTAMENTO NACIONAL DE INFRAESTRUTURA DE TRANSPORTES — DNIT. Boletim da Infraestrutura: potenciais e desafios.
Brasilia: DNIT, 2025.



Portos. As reformas nesse segmento ja tém trés décadas, com a Lei dos Portos de 1993,
que impulsionou e deu maior seguranca juridica aos arrendamentos de terminais nos
portos publicos; a nova Lei dos Portos de 2013, que ampliou o regime de autorizacdo
para terminais fora dos portos publicos e com carga relevante de terceiros; e,em 2022, a
concessao da prépria administracdo portuaria, no caso do porto de Vitéria (Codesa). Ha
fundamentalmente dois desafios para o setor:

» Dar continuidade a novos arrendamentos (e autorizacdes), principalmente de
terminais de granéis e contéineres, levando em consideracdao a demanda crescente
de servicos portuarios, assim como os custos que incidem no transporte, muitos
dos quais fora do controle do embarcador, a exemplo da sobre-estadia nos portos
(demurrage), estimados em US$ 2,3 bilhdes, e cujas causas variam com a natureza
da carga, dindmica da demanda e restricoes de oferta’; e

* Avancar num programa de concessao de portos publicos, de modo que os ganhos de
eficiéncia de uma administracdo privada, aliado a maior capacidade de investimento,
ndo se limitem a Vitoéria, mas se estendam a outros clusters portuarios do pais.

Aeroportos. A desestatizacdao dos aeroportos da Infraero teve partida em 2011 com
o leildo do aeroporto de Sdo Goncalo do Amarante no Rio Grande do Norte (as pistas
estavam concluidas e faltavam terminais e obras complementares), seguido em 2012 por
Guarulhos, Brasilia e Viracopos e, em 2014, por Galedo e Confins. Nessas duas ultimas
rodadas foi adotado um modelo em que a Infraero participava com 49% de todos os
consorcios: no leildo, era obrigada a acompanhar o maior lance de outorga, mesmo que
nao fizesse sentido econdmico-financeiro; e na construcao e operacdo dos novos terminais
tinha limitada ingeréncia, mesmo em condicdes de conflito de interesse (entre acionistas,
cujo foco era a construcdo dos novos terminais, e aqueles voltados a operacdo de um ativo
por 30 anos). Essa distorcdo no modelo veio a ser corrigida a partir da 42 Rodadaem 2017
(Porto Alegre, Florianépolis, Salvador e Fortaleza), mas apenas nas novas concessoes; nas
demais — responsaveis entdo por 43,5% dos passageiros no pais — permaneceu a partici-
pacao da Infraero, cujo valor veio a se depreciar de forma acentuada em anos recentes.

Em todas as rodadas, inclusive a 52 ao inicio de 2019 e a 62 em abril de 2021, houve
considerdvel competicao pelos ativos, enquanto a 72 Rodada contou com competicdo
limitada e foi centrada apenas no Bloco Norte Il (Belém e Macapa, entre dois propo-
nentes). No Bloco Aviacdo Geral, um fundo de investimento fez-se presente no leildo, e
no Bloco SP-MS-PA-MG, ancorado no aeroporto de Congonhas — o aeroporto de maior
atratividade do sistema—, um Unico contendor. A falta de entrantes chama atencdo: nesse
leildo houve uma novidade relevante, pois pela primeira vez um fundo de investimento

10 Ver arespeito: Atraso em portos gera custo extra de US$ 2,3 bilhdes ao Brasil em 2024. Valor, 03 abr. 2025, referente a um estudo
da Bain & Company.




em infraestrutura foi o investidor em um ativo aeroportudrio. Mas deveria haver muitos
outros e o pais ser capaz de atrair grandes fundos e captar recursos em escala para o
setor. Uma eventual 82 rodada deverd centrar-se em aviacdo regional, mas ja observado,
a modelagem ndo estd assentada.

Mobilidade urbana. Esse setor caracteriza-se por fortes externalidades e custos que
frequentemente superam a capacidade de pagamento dos usuarios. Se bem estruturadas
e reguladas, as atividades de mobilidade urbana sdo capazes de atrair investidores e
operadores privados, em que tipicamente o investimento de capital no sistema é publico,
e a operacao privada (ainda que seja parcialmente subsidiada); vale sublinhar que 41%
dos passageiros movimentados em operacdes metroferroviarias o sdo pelo setor privado.
Importante ressaltar ainda que a expansdo e modernizacdo do setor é essencial para a
melhoria da qualidade de vida, além da produtividade do trabalho e a competitividade das
atividades urbanas. Um sistema eficiente de transporte de massa é igualmente essencial
para apoiar a expansao das cidades de forma planejada, integrando atividades e locais de
moradia, e minimizando externalidades adversas dos grandes aglomerados''.

Nessa perspectiva deve-se apoiar um plano nacional de desenvolvimento de transporte
de baixo impacto, assim como de média e alta capacidade, em cooperacdo com os entes
federativos, dotando de maior visibilidade o horizonte de investimento do setor, inclusive
visando a reducao da poluicdo e a sua descarbonizacdo. Em paralelo, deve-se caminhar
de forma célere para um novo marco legal para a mobilidade urbana, tomando por base
o PLn°3.278/21 que engloba questdes centrais do setor (politica tarifaria, pardametro de
desempenho na prestacdo de servicos e critérios de reequilibrio econémico-financeiro
das concessoes), proporcionando maior seguranca juridica a investidores e operadores.

Da mesma forma ha necessidade nos préximos anos de promover uma nova governanca
com a criacdo de autoridades metropolitanas de transporte, a exemplo da RMSP e,
dessa forma, caminhar para um planejamento de médio e longo prazo, contemplando a
integracdo dos modais. E essencial expandir os investimentos em mobilidade de média e
alta capacidade centrados nas 15 maiores regides metropolitanas, com uma perspectiva
de longo prazo, e investimentos estimados em 0,12% do PIB ao longo de duas décadas,
cerca do dobro do investido em anos recentes. Finalmente, é necessario definir uma
politica de financiamento de transporte publico, com remuneracdo baseada em servicos
prestados ou disponiveis (a exemplo das mudancas recentes na cidade do Rio de Janeiro).

Telecomunicagoes. A realizacdo do leildo de 5G em novembro de 2021 foi o primeiro passo
efetivo para aimplementacdo da tecnologia, com medidas para aumentar a conectividade

11 Ver: CONFEDERACAO NACIONAL DA INDUSTRIA. Mobilidade urbana no Brasil: marco institucional e propostas de modernizacdo.
Brasilia: CNI, 2023.



no pais (com a entrada de pequenos provedores regionais; a obrigacdo de atendimento
de todos os municipios com o sinal 5G até 2029 e de instalacdo de antenas; e metas de
conectividade das escolas). Essa tecnologia tem o potencial de propiciar novas aplicacoes
e ganhos em eficiéncia e sustentabilidade, em particular com a digitalizacdo de setores-
-chaves para a economia, como a infraestrutura, o agronegdcio e a inddstria. Permanecem
incertezas relevantes sobre o ritmo de adocao da tecnologia, o nivel de capacitacdo dos
potenciais usuarios, e os desafios de ciberseguranca e acessibilidade da tecnologia.

Ha aqui dois desafios de primeira ordem: primeiro, a disseminacao e utilizacao da tecno-
logia nos setores produtivos e no governo; segundo, garantir a inclusdo digital frente as
limitacoes de conectividade de parcela consideravel da populacdo, os mais pobres, as
populacdoes mais distantes dos grandes centros urbanos, e fora do eixo Sul-Sudeste. A
desigualdade de acesso é reforcada pelo fato que ao inicio da década das cerca de 140
mil escolas publicas (ensino fundamental e médio), apenas 54 mil estdo conectadas (ainda
que por cabos metalicos), e, dentre as desconectadas, 28 mil estdo fora das zonas de
cobertura e 5.435 ndo tém acesso a energia elétrica ou o tem via gerador'. O desafio do
novo Conselho Gestor do Fundo de Universalizacdo dos Servigos de Telecomunicagoes
(FUST) é fazer cumprir os objetivos estratégicos do Fundo, sendo o primeiro o de conectar
as escolas publicas. A questdo é como fazé-lo, evitando a ma alocacao e o desperdicio de
recursos publicos, e assegurando a participacao ativa da sociedade civil nesse processo.

Uma das regioes menos conectadas do pais é o interior da Amazoénia: a velocidade nao
passa de 10 megabytes, sendo que a plataforma MapBiomas identificou apenas uma
localidade com internet rdpida dentre 4.547 localidades (uma comunidade quilombola
proxima a Belém que conseguiu cabear a fibra 6tica da capital). No leildo da tecnologia
5G, que estabeleceu para as empresas obrigacoes de alcance do sinal (5G ou 4G) até
2028, das 4.547 localidades, apenas 50 seriam incluidas. Ja para o conjunto da regido, a
plataforma Amazénia Legal em Dados (com base na PNAD-C) aponta que entre 2019 e
2023 o percentual de domicilios com internet banda larga cresceu de 58,4% para 83,8%
na Amazonia vs. 80,4% para 87,4% no Brasil.

A universalizacdo dainclusdo digital da regido ird depender de projetos publicos, privados
e ndo governamentais (a exemplo do “Internet dos Povos da Amazonia”), e o desafio
maior é sua governanca, que deveria incluir, mas ndo se limitar, ao Comité Gestor do
FUST. Finalmente, a inclusdo digital no pais ndo estd predicada apenas a mais recursos,
mas sua aplicacdo de forma integra e eficiente. Had multiplos exemplos de desperdicio,
quando ndo corrupc¢do. Mais além de dotar de mais transparéncia o orcamento publico,

12 MegaEdu, “Estudo de Conectividade das Escolas Publicas”, identificou geograficamente cada uma das quase 140 mil escolas do pais
e cruzou informagdes de diferentes bases de dados publicas, como Censo Escolar 2020, Nic.br, portal de dados da Anatel, pesquisa
TIC Domicilios e projeto Crowdsourcing for Digital Connectivity, promovido por BID e Anatel. O levantamento foi feito no segundo
semestre de 2021 e publicado em abril 2022.




o governo deveria ir além do Comité Gestor, e estruturar uma nova governancga que inclua
estados, municipios e organizacoes da sociedade civil com experiéncias exitosas, assim
como novos modelos de gestdo dos recursos do FUST e outras fontes relevantes para a
inclusdo digital.

Saneamento basico. O novo marco legal do saneamento basico (Lei n® 14.026/2020) vem
contribuindo com avancos importantes: adocdo de metas de universalizacdo, criacdo de
blocos regionais, fim dos “contratos de programa” e fortalecimento do papel da Agéncia
Nacional de Aguas e Saneamento basico (ANA), na definicdo de normas de carater universal
a serem observadas pelas concessoes. Desde entdo os leildes tém sido, de modo geral,
bem-sucedidos, indicando o elevado interesse privado e a capacidade das empresas de
responder ao desafio de participar de um setor com uma regulacao hibrida (federal e
estadual, no caso das concessdes), e com elevada exposicdo as demandas da populacao,
por vezes mediadas politicamente.

O saneamento tornou-se uma classe de ativo global e que atrai muitos investidores/
financiadores qualificados devido aos aspectos ambientais e sociais relacionados com
o aumento da coleta e do tratamento de esgoto, reducdo de perdas de dgua e energia
(inclusive pela idade e pelos problemas de manutencdo dos equipamentos), e provisao
de servigos aos sem saneamento — tipicamente os mais vulnerdveis. No entanto, alguns
obstaculos freiam uma participacdo mais ampla de investidores, como o desconhecimento
do setor, a estatizacao histérica devido a grande influéncia das Companhias Estaduais
(CESBs), os riscos regulatérios (advindos da pulverizacdo das agéncias reguladoras, uma
vez que o poder concedente ndo é a Unido, ao contrario, por exemplo, do servico de
energia elétrica), e o financiamento ainda insuficiente, dada a natureza do investimento
em termos de prazo e retorno.

O novo marco estimula a prestacao do servico e a regulacao por meio da regionalizacdo
dos servicos (com a criacdo das Unidades Regionais de Saneamento Basico), de modo a
internalizar economias de escala e escopo na provisao dos servicos, e para evitar o aban-
dono de municipios cuja populacdo tenha menor capacidade de pagamento. E preciso
que o Governo Federal faca uso dos estimulos ja previstos em lei para que os municipios
se interessem em aderir ao processo de regionalizacdo. Estima-se que, no momento da
aprovacao do novo marco, cerca de 34 milhoes de brasileiros ndo tinham acesso a dgua
tratada, e metade da populacdo permanecia sem acesso a redes de coleta de esgotos.
Ademais, o atual nivel de investimentos no setor (R$ 41,1 bilhdes em 2024 e RS 46 bilhoes
projetados para 2025) segue aquém do necessario a universalizacdo dos servicos até 2033
(cerca de R$55 bilhdes anuais, tomando-se por base que seriam necessarios em torno de
R$893 bilhdes para a universalizacdo dos servicos, de acordo com o Ministério das Cidades
e a Associacdo e Sindicato das Operadoras Privadas de Saneamento).



O novo marco constitui condicdo necessaria para enderecar essas questdes, mas nao
suficiente, principalmente no que diz respeito ao saneamento em areas rurais e naquelas
regides em que as empresas ou autarquias incumbentes permanecem com dificuldade de
cobrir adequadamente as necessidades de saneamento basico. Nessa perspectiva, ndo
apenas é essencial manter o marco e evitar o retorno ou a extensao dos contratos de
programas firmados sem licitacdo, mas também implantar as regides de saneamento de
formainclusiva, assegurando que municipios menores e mais pobres ndo sejam deixados de
fora. No caminho da universalizacdo, é essencial que o Governo Federal venha aincentivar
e cooperar com estados e municipios com planos claros e factiveis de universalizacao;
melhorar a qualidade da regulacdo dos entes com o apoio da ANA; ampliar o ritmo de
cobertura com apoio do BNDES, que tem se mostrado uma instituicdo-chave para a
modelagem de novos processos, inclusive para atrair recursos e operadores privados
para os servicos de saneamento.

Saneamento rural. Hd muitas décadas o pais experimenta diversas abordagens para a
oferta de 4gua potavel em comunidades menores e o saneamento basico rural. E imperativo
que o pais ndo volte a utilizar praticas clientelistas, patrimonialistas e de baixa eficacia que
infelizmente caracterizaram muitas das acoes do antigo Ministério de Desenvolvimento
Regional (agora Ministério da Integracdo Nacional e Desenvolvimento Regional) e seu
braco —a Codevasf -, dentre outras agéncias do Executivo. Ha necessidade de se combinar
iniciativas de planejamento de médio e longo prazo do Executivo que passem pelo crivo
rigoroso de analises de custo-beneficio, com programas descentralizados e inovadores, a
exemplo do bem-sucedido programa “1 milhdo de Cisternas”, executado pela Articulacao
do Semiarido (ASA). Esse programa, que deu partida em 2001, possibilitou a construcao
de 1,3 milhdo de cisternas em 1.200 municipios, beneficiando 1,1 milhdo familias e 200
mil pequenos agricultores, e tem uma demanda adicional estimada em 350 mil fFamilias.
Apesar de ser muito custo-eficiente, foi abandonado pelo governo anterior, e deveria ser
apoiado de forma decisiva, e possivelmente emulado para outras regioes sob diferentes
formatos de envolvimento comunitario e incluindo solucdes coletivas locais.

Residuos solidos. Ha 2.229 cidades (que correspondem a cerca de 40% dos residuos
coletados) que ndo seguem os padrdes dos aterros sanitarios, inclusive pelo seu reduzido
nivel de renda per capita, ainda que o novo marco legal do saneamento basico exija que
as prefeituras instituirem taxas para garantir que a prestacdo dos servicos seja financei-
ramente sustentdvel. Inversamente, haveria um mercado vidvel de apenas 650 cidades
com populacao capaz de pagar os servicos, que por meio de uma gestao mais eficiente,
tecnologicamente sofisticada e sustentdvel no tratamento de residuos, possibilite a
producdo de biometano, geracdo de energia utilizando os préprios residuos ou o biogds
dos aterros sanitarios, e aproveitamento de material reciclavel.




Aimplantacdo do Plano Nacional de Residuos Sélidos (PNRS, Lei 12.305/2010) é prioritaria
e implica emintegrar a reciclagem no &mbito da economia circular, uma cadeia produtiva
longa, com cerca de dois milhdes de empregos, em que apenas 2% do lixo é reciclado.
O Plano demandaria estimados RS 31,9 bilhoes até 2040 (a precos de 2024) para que as
metas sejam atingidas, sendo R$ 15,8 bilhoes até 20283, E observa-se um lento progresso
na destinacdo correta dos residuos: em 2022, de acordo com a Associacao Brasileira de
Residuos e Meio Ambiente (ABREMA), 41,5% dos residuos urbanos tiveram destinacdo
inadequada, com 35,5% em aterros nao controlados e 5,7% queimados sem controle
ambiental'. H4, ainda, fortes disparidades regionais sob andlise: na regido Norte, 62%
dos residuos tiveram destinacao final inadequada, em comparacdo com 32,4% no Sul e
30,2% no Sudeste™.

Assim, caberia ao Governo Federal: i) incentivar os municipios mais pobres a eliminarem
os chamados “lixdes” e direcionarem os residuos para aterros sanitarios'®, apoiando
governos municipais a estruturarem PPPs com provedores de servigos e contribuindo ao
seu financiamento; ii) implantar de forma eficiente e sustentdvel a instituicdo de tarifas
de lixo — ao final de 2022, de acordo com a ANA, apenas 2.226 municipios (40%) tinham
instrumentos de cobranca -, promovendo a regionalizacdo dos servicos para viabilizar
PPPs e concessoes, auferindo, de tal fForma, economias de escala e escopo; e iii) promover
a avaliacao de impacto de solucoes eficientes e inclusivas na separacdo do lixo, reciclavel
e de material organico, seja na origem (domicilio ou estabelecimentos comerciais), seja
no ambito dos aterros sanitarios (destino), e tendo por objetivo maior assegurar que
todos os municipios venham a cumprir com a legislacdo no sentido de dispor de forma
ambientalmente correta os residuos sélidos, consistente com a PNRS, principalmente
aqueles ainda distantes de fazé-lo.

Energia elétrica. O fato essencial que caracteriza o setor é o processo de transicdo ace-
lerada em multiplas dimensoes, e ainda nado existe uma percepcao clara do desenho do
setor ao final da década. Ademais, qual é a demanda efetiva de investimento em geracao,
transmissao e distribuicdo, para atender com seguranca e em bases competitivas a carga
das diferentes classes de consumidores, dada inclusive a maior frequéncia e intensidade
de eventos extremos?

Parece serinquestionavel que o Brasil tem vantagens comparativas relevantes nesse setor,
e que devem ser preservadas e consolidadas. Primeiro, um sistema integrado no ambito

13 De acordo com a Associa¢do de Empresas de Limpeza Publica e Residuos Especiais (ABRELPE).
14 Ver arespeito, PORCIUNCULA, Eduardo. Gestdo de residuos é um bom negécio. O Globo, 15 abr. 2025. p. 3.
15 Ver: ABREMA. O Panorama dos Residuos Sélidos no Brasil 2024 [S.l.]: Abrema, 2024.

16 Infraestruturaideal para a destinagdo de residuos sélidos. Trata-se de um local projetado com impermeabiliza¢do do solo, evitando
a contaminacdo de areas limitrofes, compactacao dos residuos sélidos, drenagem de substratos e captacao de gases, que podem
ser utilizados como fonte de energia.



nacional (SIN), com relativamente poucas regides que operam de forma isolada, e que
gera grandes ganhos de eficiéncia e, operado adequadamente, estabilidade. Segundo,
uma resposta tanto no ambito centralizado quanto descentralizado, da geracdo em bases
renovaveis, centrada em eélico e Fotovoltaica. A integracdo do sistema permite que as
oscilacoes na producao de energia sejam compensadas pela base hidrica e geracao térmica
disponivel, sob certas restricoes (que em tempos recentes levaram ao curtailment da
producao). Terceiro, a rapidez da expansao do sistema edlico-solar, inclusive na dimensao
de geracdo distribuida, e a relativa inércia nesse processo — os investimentos em 2024
no setor e centrados em geracdo sdo em termos reais 41,3% maiores em comparacao a
2020 - aponta para um continuo crescimento dessas fontes'’. O pais tem, no momento
e para os proximos anos, uma combinacdo Unica de oferta elastica de energia renovavel
que pode ser contratada a custos relativamente competitivos no mercado livre.

Aradical transformacdo do setor ocorrida na Gltima década, de um sistema hidrotérmico
para um arranjo de maior complexidade operacional pela presenca (que na margem
passou a ser dominante) de fontes intermitentes, vai obrigar o redesenho do modelo que
emergiu com a privatizacdo dos anos 1990 e a presenca de novos agentes, instituicoes e
regras de operacao.

Ha atualmente um conjunto de grandes temas que necessitam ser abordados: i) a relagao
mercado regulado x mercado livre; ii) os elevados encargos e subsidios para classes de
consumidores, fontes, sistemas e regides; e iii) a forma como os custos e os riscos do
sistema sao compartilhados e remunerados, em funcoes essenciais para a estabilidade e
eficiéncia do sistema.

De igual ou talvez maior complexidade do que a operacdo do sistema em novas bases, e
o imperativo de ofertar energia limpa e em bases competitivas, é necessario modular os
investimentos necessarios em geracao e transmissdo a serem contratados nos préximos
anos. Ha a distinta possibilidade de o setor estar sobre investindo face a carga projetada,
e em ativos cuja utilizacdo sera limitada — sobretudo em geracdo; e inversamente, ndo
estar direcionando os recursos para sistemas de transmissdo e armazenamento que sdo
cada vez mais necessdrios na medida em que as fontes intermitentes avancam (a exemplo
de baterias e hidrelétricas reversiveis). J4 no ambito da distribuicdo permanecem os
desafios de melhorar a qualidade dos servicos, reduzir as perdas técnicas e comerciais'®
e (re)integrar consumidores na legalidade, e com apoio da sociedade, mais além de fazer
face a maior frequéncia e intensidade de eventos extremos, que levam a interrupc¢do da
oferta no ambito das distribuidoras.

17 Segundo a Associacdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR), a geracdo de energia solar deve crescer, em média, 22%
30 ano até 2027.

18 Majoritariamente referentes a furtos de energia.




Nesse sentido, e de forma sintética, o setor elétrico necessita se alicercar em dois fun-
damentos: um novo desenho que reequilibre e distensione o setor em termos de custos,
riscos e precos; e novos modelos de projecdo de oferta e demanda em bases realistas e
refletindo as mudancas no universo das energias renovaveis, que contemple a expansao
tanto da geracao centralizada, quanto da geracdo distribuida, de modo a minimizara ma
alocacdo de recursos e redireciona-los para as dreas mais criticas. Essa reorientacdo seria
essencial para assegurar que o pais—enquanto poténcia energética em renovaveis — possa
explorar esses recursos em bases competitivas, e que venham a beneficiar o consumidor
sem onerar as contas publicas com subsidios e encargos adicionais. A transicdo energética,
bem como areindustrializacdo do pais via descarbonizacao, tera na realidade um terceiro
fundamento, que é a utilizacdo do gdas natural, cujo novo marco (Lei n°® 14.134/2021)
ainda nao foi capaz de promover as transformacodes necessarias para a emergéncia de um
mercado integrado capaz de garantir uma oferta eladstica e competitiva para a industria,
por falhas requlatérias e legislacoes estaduais restritivas.

Finalmente, o pais estd bem-posicionado para se tornar um dos grandes produtores e
exportadores de Hidrogénio Verde (H2V), obtido com base em energias renovaveis. O
combustivel serd essencial para o processo de descarbonizacdo de determinadas indus-
trias (cimento, siderurgia a coque, fertilizantes), transportes (cargas pesadas) e outros
segmentos ndo suscetiveis a eletrificacdo, seja por impossibilidade técnica, seja por
questdo econdmica. A precos de mercado, o H2V ainda nao é competitivo e ird demorar
alguns anos para sé-lo. Porém, é fundamental a elaboracdo de um plano de trabalho
operacional e politicas consensuadas para utilizar de forma inteligente e eficiente os
recursos energéticos e de infraestrutura do pais, para de fato posiciona-lo como hub de
H2V, particularmente na regido Nordeste e em 4reas com forte vantagem comparativa
em producdo edlica e solar em escala. Em paralelo, o pais deve participar de forma ativa
no desenho desse mercado, em particular da Unido Europeia, e com base no imperativo
global da descarbonizagdo™.

19 Tema no qual o Brasil pode assumir uma posi¢do mais relevante, em fun¢do da mudanca de orientagdo politica dos EUA, que passou
a estimular o consumo de 6leo e gds, em busca da reducdo de custos de energia, em detrimento da reducdo da emissdo de gases
de efeito estufa.
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4 CONCLUSAO

Este trabalho tem por objetivo, primeiramente, estabelecer a trajetéria de investimento do
setor de infraestrutura e seus principais segmentos no pais. Em 2024, a taxa de investimento
atingiu 2,27% do PIB e projeta-se 2,21% do PIB, uma indicagdo adicional de uma mudanca de
patamar para ointervalo 2,20% a 2,30% do PIB. Ao mesmo tempo, o espaco fiscal aberto pela
PEC da transi¢ao vem se revelando efémero, pela fragilidade do arcabouco fiscal. Nesse sentido,
aqui se enfatiza aimportancia de uma agenda que melhore progressivamente o ambiente para
oinvestimento no pais e, em simultaneo, a governanca dos investimentos publicos, isto é o seu
planejamento, priorizacdo dos projetos, sua qualidade e integridade na execucao, tendo por
referéncia oimperativo de maximizar a taxa social de retorno desses investimentos, e garantir
o essencial: uma melhoria da qualidade dos servicos de infraestrutura ofertados aos individuos
e as empresas, de modo a melhorar o bem-estar das familias, reduzir a desigualdade, ampliar
a competitividade das empresas e a sustentabilidade da economia.

Aqui se entende que oito sdo os pilares para a moderniza¢do da infraestrutura no pais,
capazes de ampliar de forma sistematica o volume de investimentos em infraestrutura
e melhorar sua qualidade:

1. Tornar o investimento em infraestrutura uma politica de Estado e garantir sua melhor
governanga.

2. Ampliar de forma responsavel (respeitando as restricées fiscais) e com racionalidade
econémica os investimentos publicos, direcionando-os para projetos de maior retorno
para a sociedade.

3. Assegurar que o planejamento de governo propicie rigor nos critérios de escolha de
investimentos, publicos e PPPs, incluindo uma andlise ex-ante do custo-beneficio dos
projetos e cdlculo da taxa social de retorno.

4. Garantir maior seguranga juridica para os investimentos privados, com maior clareza,
transparéncia, estabilidade e obediéncia as regras e sua aplicacdo.

5. Aprimorar a regulacdo do setor de infraestrutura, reforcando o papel das agéncias regu-
ladoras, sua autonomia técnica e administrativa, protegendo-as de interferéncia politica.

6. Ampliar a participacdo dos mercados de capitais no financiamento de projetos de
infraestrutura.

7. Fortalecer o papel do BNDES como estruturador de projetos de infraestrutura, refor-
cando seu papel pioneiro no setor.

8. Expandir gradualmente os investimentos em infraestrutura até que seja atingido o
patamar de pelo menos 4% do PIB nos préximos anos.
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