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Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

Estimativas do setor da infraestrutura apon-
tam que, em 2024, o ponteiro dos inves-
timentos registrou uma celebrada alta. A
projecdo da Associacdo Brasileira da Infra-
estrutura e IndUstrias de Base (Abdib) é de
um aumento de 15,3% sobre 2023. Para este
ano, espera-se nova alta de dois digitos, de
11,14%. Claudio Frischtak, que hd décadas
observa a infraestrutura brasileira com lupa,
o pais de fato tem ganhos a comemorar. Mas
alerta que ainda h& uma lista de tarefas para
se chegar aos 4,2% do PIB em investimen-
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tos anuais, nivel necessério para modernizar
a infraestrutura brasileira. Nesta conversa
para a Conjuntura Econémica, Frischtak res-
salta que a resoluc@o desse problema nao
se esgota no sucesso de programas como
o PAC. “Esse é um desafio que também en-
volve governanca, a qual temos que fazer
um esforco enorme para melhorar. Isso tem
a ver com planejamento, com programacao
e priorizacdo”,
“tendéncia & nossa economia

enumera, para vencer o que
classifica de
politica de ndo sairmos do lugar”.




Conjuntura Econémica — Proje-
¢6es apontam que em 2024 os in-
vestimentos em infraestrutura no
Brasil alcancaram o maior nivel em
mais de uma década, chegando a
2,2% do PIB. Qual sua avaliacao
desse desempenho?

Ainda nao temos os numeros fecha-
dos, mas aparentemente os ganhos
que observamos nos ultimos anos fo-
ram concentrados fundamentalmente
em dois setores: o da energia elétrica e
o de saneamento bdsico.

No caso da energia elétrica, isso
se deu principalmente por conta do
enorme impulso observado na ge-
ragio distribuida. A legislagio per-
mite que o “prosumidor”, ou seja,
o consumidor que também produz
energia por meio de placas solares,
tenha incentivos para fornecer ener-
gia para a rede sem pagar pelo uso
desta. Agora, entretanto, temos uma
questio de economia politica muito
grande. Trata-se da fragmentagio de
interesses, somada a um aumento da
complexidade da operagio. A geracio
distribuida j4 alcan¢ou 35 GW de ca-
pacidade, colocados em um sistema
que precisa ser gerido em termos de
milissegundos, sob risco de apagoes.
Aquela histéria de que nao d4 para
taxar o sol ¢ uma frase brilhante de
marketing, mas estd errada, pois esse
custo existe e quem hoje estd pagando
por isso sio os consumidores cativos,
entre os quais familias com menos
recursos que nio conseguem bancar
a instalacdo de placas solares em suas
casas. A confiabilidade e previsibili-
dade do sistema hoje ainda nao estio
adequadamente precificadas.

O segundo fator que também mu-
dou um pouco o cendrio da infraes-
trutura foi o Marco Legal do Sane-

amento. A primeira alteragdo nesse

marco havia sido feita em 2007, mas
a mudanca transformadora do setor
foi em 2020, que ajudou a mover um
pouco o ponteiro de investimentos

na infraestrutura brasileira.

Qual o seu balanco dos leilées de
rodovias - que somam dez na atual
gestao federal até fevereiro, com ex-
pectativa de que sejam 15 em 2025?
Acho que dois elementos impulsio-
naram esse segmento. Do ponto de
vista privado, hd essa carteira muito
significativa de concessoes que foram
e estdo sendo solicitadas. Houve erros
de modelagem em algumas jd reali-
zadas, mas de modo geral se trata de
uma impulsio favordvel. Teve casos
com pouca competi¢io; claro que é
melhor trés do que dois, dois do que
um, mas também acho que ¢ melhor
um competidor do que zero. Temos
uma brecha grande, mas os investi-
mentos publicos sio tio complexos
que afastam os investidores.

Posso dar um exemplo recente, que
¢ o da BR 364, em Ronddnia (trecho
de 686 quilometros de rodovia, ligando
Porto Velho a Vilhena, divisa com Mato
Grosso). Nao é uma BR simples, seja
em extensio, seja em complexidade
de engenharia. Ao fim e ao cabo, hou-
ve apenas um competidor (Consdreio
4UM/Opportunity, pelo periodo de
30 anos, com investimento previsto de
R$ 10,3 bilhées), o desconto foi re-
sidual (de 0,05% na tarifa bdsica
de peddgio), o que considero ok. O
problema, na verdade, estd numa
questdo estrutural, de planejamento.
Nesse exemplo especifico, vocé estd
licitando um ativo importantissi-
mo, para transporte de carga, mas ao

mesmo tempo vocé nao estd licitan-

do a hidrovia do Rio Madeira. Com
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o seguinte detalhe: em outubro de
2023, o governo federal e a agéncia
reguladora (Antaq), corretamente,
publicaram o plano de outorgas hi-
drovidrio, contemplando cinco gran-
des hidrovias, sendo uma delas a do
Rio Madeira. Também vale destacar
que as hidrovias do Madeira e do To-
cantins foram fortemente beneficia-
das com recursos da privatizagio da
Eletrobras, possibilitando uma me-
nor tarifa. Ou seja, hd condicoes al-
tamente benéficas para essa licitagio,
e muitos estio enxergando isso. Por
que ela nao acontece? Talvez pelo fato
de que essas coisas necessitam de mais
forga politica, de que o governo diga:
“Olha, isso é prioritirio”. Enquanto
isso, 0 que temos? Se pudéssemos nos
teletransportar para Rondénia, veria-
mos grandes estacionamentos de ca-
minhées aguardando para embarcar
soja pelo Rio Madeira.

Como disse, o plano de outorgas
de outubro de 2023 ¢ um avango e
deve ser aplaudido. Mas a constincia
necessdria se dd entre o plano de ou-
torgas e colocar essa licitagdo na rua,
pois temos que acelerar esse proces-
so. Tem que ter audiéncia publica,
atuagio do TCU, perfeito, mas tam-
bém uma melhor coordenacio. E
preciso considerar que a auséncia de
mais concorrentes nos leildes pode
ser alimentada também por essa des-
conexio entre planejamento e im-

plementagio das licitagoes.

O fato de os concorrentes nos lei-
I6es nao serem predominantemen-
te construtoras traz mudancas rele-
vantes no processo?

A primeira resposta para esta pergun-
ta é que houve um erro 14 atrds, que

nao foi exatamente da Operagio Lava
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Jato — pode-se até critici-la por outras
razbes —, mas da nossa legislacio, que
dificultou muito a troca de contro-
le das empresas, de tal maneira que
a engenharia pudesse ser preservada.
Houve uma dificuldade muito gran-
de para permitir a troca de controle
dessas empresas, de tal maneira que
a engenharia importante que o Brasil
acumulou em décadas de experiéncia
nio fosse perdida.

Mas essa perda é irreversivel? Veja-
mos. O pessoal mais antigo acabou se
aposentando, ou voltou para empre-
sas médias. Alguns desses negécios,
inclusive, cresceram nesse processo.
Muitas dessas empresas comegaram a
olhar o mercado privado como mais
importante que o mercado publico.
Principalmente depois da recessao de
2014-2016, que foi fruto, fundamen-
talmente, dos erros de politica econd-
mica do governo Dilma.

A segunda resposta diz respeito a
essa expansio do mercado privado.
Vocé tem hoje no pais centenas de
empresas de engenharia de tamanho
pequeno e médio, que atendem 2a
construgio civil, e estio olhando la-
teralmente para o mercado de infra-
estrutura. Vou dar um exemplo, que
é classico, até meio dbvio, do sane-
amento bdsico. Saneamento bdsico
tem um componente de construgio
civil muito grande. Hd um movi-
mento dentro dessa industria relevan-
te, porque a construgio civil no Bra-
sil sempre foi relativamente pujante.
Sofreu no passado, agora sofre com o
custo de capital alto, mas o pessoal da
construgio civil sempre avaliou a in-
fraestrutura como uma possibilidade.

Com a expansio do saneamento
bdsico e, mais recentemente, com
a expansio da geragio distribuida,
muitas empresas de menor por-
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te passaram a atuar no mercado, e
eventualmente cresceram. Por isso,
nio me parece que esse movimento
recente tenha inviabilizado as obras
de infraestrutura no pais, como se
comenta. E o setor financeiro, que
hoje entra como concorrente nos
leildes, procura essas empresas para
tocar suas concessoes adiante.

Voltando ao saneamento, o au-
mento dos investimentos no setor
aponta que este ja consolidou um

Em saneamento bdsico,
acho que a atual legislagao
veio para ficar. Mas, se me
perguntar se acredito que
a meta de universalizar até
2033 sera realizada, minha

resposta ¢ nao

modelo bem-sucedido para expan-
sao dos servigos de agua e esgoto?

Em saneamento bdsico, acho que a
atual legislagio veio para ficar. Apesar
dos erros cometidos com os decretos
de 2023 — que, entre outros, ampliou
0 prazo para empresas estatais com-
provarem capacidade econdémico-
financeira para cumprir as metas de
universalizagio —, e os contradecretos

que se seguiram, digamos assim, acho

que ¢ um setor que efetivamente des-
pertou muito interesse, e continua
despertando. Mas, se me perguntar se
acredito que o objetivo da legislacio,
de universalizar captacio e tratamen-
to de esgoto em 90% nas dreas urba-
nas, ¢ 99% do abastecimento de dgua
até 2033 serd realizado, minha res-
posta é: infelizmente, nio. Por qué?
Exatamente porque hd questoes que
ficaram pela metade, com muitas em-
presas, principalmente estaduais, em
situacdo frdgil, que ainda nio se ade-
quaram plenamente. Outras que o
fizeram, se atrasaram nesse processo.
Mas acho que em 2040 teremos essa
universalizagdo, que ainda ¢ limitada,
porque tem muitas dreas rurais que
ainda estario de fora, por exemplo.
Além disso, o saneamento bdsico,
corretamente identificado pela legis-
lagdo, ndo ¢é sé dgua e esgoto; inclui
residuos sélidos, e estamos atrasados
nessa agenda. Também temos um
problema enorme de drenagem ur-
bana. A legislagio errou em nio ter
colocado tudo junto, mas o grau de
ambigao naquele momento jd era
muito grande.

Talvez seja necessdria uma reforma
para unir essas dimensdes e fazer um
pacote de licitagdo com dgua, esgoto,
drenagem e residuo sélido. Mas esse ¢
um tema Controverso, porque muitas
pessoas acreditam que residuo sélido
¢ outra inddstria. Dado o fato de que
estamos nos movendo muito lenta-
mente, entretanto, ter empresas gran-
des e capitalizadas que entrem nesse
negdcio junto com saneamento bdsi-
co, junto com drenagem, seria muito
importante. Pode-se questionar se o
consumidor vai conseguir bancar essa
brincadeira. De fato, ¢ preciso fazer
conta, envolver o BNDES, que tem
tido um papel muito importante no




caso das modelagens em saneamento
basico, para saber como essa equacio
fica em pé.

Apesar dos mencionados avangos
nos ultimos anos, ainda estamos
distantes de alcancar os 4,2% do PIB
em investimento anual para garan-
tir a modernizagao da infraestrutu-
ra brasileira por 20 anos, tal como é
projetado. Como dar esse salto?

Excesso de demanda nés temos.
Essa necessidade de investimento
representa em torno de US$ 220 a
US$ 240 bilhoes anuais. Na oferta,
entretanto, poderfamos estar me-
lhor. Temos um conjunto grande de
empresas, mas acho que falta o que
tanto falamos, da agenda de seguran-
¢a juridica, estabilidade e previsibili-
dade regulatéria. Falta também uma
conexdo nossa com o mundo, pois
continuamos muito isolados, e natu-
ralizamos isso. Vou dar um exemplo
de uma dimensio desse isolamento
que nio custa tanto para romper-
mos. Fizemos um trabalho enorme
— sociedade, mas especialmente o go-
verno, perpassando mandatos — para
a entrada do Brasil na OCDE, mas
que agora estd parado. O México estd
14, o Chile estd 14, também a Costa
Rica, mas nds nio estamos. Acho que
existe uma falta de conhecimento do
qudo importante ¢ esse processo para
adotarmos as chamadas disciplinas
da OCDE, fazermos a licio de casa
e nos tornarmos membros plenos.
Isso tomou uma nova dimensio,
especialmente com a mudanga que
observamos na dltima década. O que
ocorreu? Enquanto a Organizagio
Mundial de Comércio (OMC) foi
perdendo sua substincia — o que ¢é
uma pena, mas ¢ um fato —,a OCDE

foi ganhando. Houve uma mudanca
de protagonismo. Trocando em mi-
tdos, se hoje vocé conversar com
investidores, entre as precondigc’)es
que eles avaliam para entrar em um
pais estd ser membro da OCDE. Por
qué? Uma das dimensées muito im-
portantes tratadas ali é a disciplina
diante de corrupgao. As pessoas em
geral perdem um pouco essa nogio,
porque anos atrds nio era a mesma
coisa. Mas a OCDE foi se sofistican-
do, ganhando musculatura nessa di-
mensio de regras.

Nao digo que temos que
acabar com as emendas
(parlamentares), mas mostrar
a importancia de que estas
sejam parte de algo mais
amplo, com taxas de retorno

mais elevadas

Outra dimensdo que vem a tona
ao conversar com investidores é a
necessidade de retomar o caminho
para o grau de investimento. O flu-
xo de recursos para infraestrutura no
mundo é enorme, mas nossa cap-
tura continua residual. E a terceira
dimensao que eu destacaria é a de
se lidar de forma inteligente com o
risco cambial. Sou, inclusive, coau-

tor de um paper que apresenta uma
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alternativa para minimizar esse risco.
Em linhas gerais, trata-se de um me-
canismo contratado pelo investidor
para 10, 15, 20 anos, que prevé um
ajuste do tempo de concessio con-
forme os ganhos ou perdas que o
cambio tenha provocado durante o
contrato. Assim, se o cAmbio se mo-
veu contra o investidor, ele pode ter
seu periodo de concessao estendido;
se moveu a favor, ele teria esse perio-
do reduzido, ou indenizaria o gover-
no. Ou seja, pau que bate em Chico,
também bate em Francisco. O que
mostramos na proposta, empirica-
mente, é que na média os governos
ganham ou perdem pouco dessa for-
ma. Isso, 6bvio, depende de que nao
haja fortes intervengoes do Banco
Central no cAmbio. O mecanismo sé
¢ efetivo na forma como nosso Ban-
co Central e outros bancos centrais
que estao na fronteira funcionam.

Hoje vivemos um alto grau de in-
certeza global. Em que medidaisso
pode comprometer a atragao de in-
vestimentos em infraestrutura, em
especial os relacionados a transi-
¢ao energética?

Em primeiro lugar, nossa questio de
infraestrutura nio se resolve no cur-
to prazo. Entdo, acho que ¢ preciso
comegar pela principal tarefa, de ter
uma agenda que seja entendida e
aceita pela sociedade. Trata-se de um
desafio enorme. Se tivéssemos uma
sociedade mais ativa, talvez isso se es-
pelhasse no Congresso. Ao contrério,
o que vemos hoje sdo questoes como
um volume de emendas que em 2025
devem superar R$ 50 bilhoes. E mui-
to dinheiro, e boa parte tende a ser
alocada em investimentos com retor-

no social baixo, as vezes negativo.
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Esse ¢ um desafio que também en-
volve governanga, a qual temos que
fazer um esfor¢o enorme para melho-
rar. Isso tem a ver com planejamen-
to, com programagao, com prioriza-
¢ao, e tem a ver com um trabalho de
convencimento junto ao Congresso.

E dificil. No estou dizendo que te-

mos que acabar com as emendas, mas
mostrar a importincia de que estas
sejam parte de algo mais amplo, com
maior racionalidade.

Digamos que a gente ndo vd con-
vencer deputados e senadores de
abrir mao das suas légicas, levando
em conta que, em dltima instincia,
o que as emendas permitem ¢ a re-
produgio do status quo. Que outra
coisa entdo poderia melhorar? H4
uma dimensao relativa aos 6rgaos de
controle que também ¢é muito im-
portante. E preciso envolver o Tri-
bunal de Contas da Uniio (TCU),
as agéncias reguladoras e os demais
érgios executivos nessa tarefa de
mudar o sistema de planejamento. E
por que o planejamento é importan-
te? Porque ¢é dai que sai a prioriza-
¢ao. Vemos desafios de planejamen-
to nos transportes, também no setor
elétrico, como jd citado. As distor-
¢oes provocadas pela fragmentacio
de interesses nesse setor nos deixa a
pergunta: “Quem estd olhando para
o interesse publico?”. E preciso re-
solver isso de forma mais proativa,
chegar a uma legislacio razodvel
para o setor.

Também ¢ importante conven-
cer Congresso e Senado para pre-
servar as agéncias reguladoras, para
que tenham autonomia técnica,
administrativa, financeira, e nio
serem objetos de barganha politica.
Quando se permite isso, aumenta-
se o grau de imprevisibilidade regu-
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latéria, que traz aumento do prémio
de risco regulatério. O que implica,
por sua vez, que Mmenos projetos
sejam atraentes.

Que heranca o PAC 3 deve deixar
para o histérico desse programa?
Acho o chamado PAC Selegcbes uma
iniciativa correta. Foi uma forma de
descentralizar, mas tendo uma cer-
ta légica. Fizemos uma avaliacio do
atual PAC assim que foi lancado, a
pedido da Cbic, e naquele momento
sugerimos uma divisio em dois seg-
mentos, um mais econémico, que
ficaria a cargo do Ministério do Pla-
nejamento, e outro mais social, que
deixaria na Casa Civil. Nossa suges-
tio ndo foi para nenhum lugar, e a
hiperconcentragio que identificamos
naquele momento se manteve. Um
dos coroldrios dessa historia é de de-
mora no avanco de projetos.

Mas nosso maior problema nao
¢ de um programa, mas de agenda.
O PAC nio impede que ministérios
sejam atuantes, mesmo em projetos
sem relagio direta com esse progra-
ma, por exemplo. Da mesma forma
que hd outras obras relacionadas com
0 PAC, por sua vez, que ndo avangam,
como ¢ o caso da Ferrograo. Juntou-
se coisa demais. E quando h4 muitas
prioridades, nao se tem nada.

Resumindo esse problema em
uma frase, trata-se da tendéncia de
nossa economia politica de nao sair-
mos do lugar. Por isso digo que essa
histéria das emendas ¢ perigosissima.
Talvez a maioria das pessoas nio te-
nha no¢io de que o problema maior
das emendas nao ¢ sé a quantidade
alocada, que jd ¢ um problema enor-
me, mas o fato de que sdo usadas
para manter o status quo. Isso é um

conjunto de forgas que serve como
um sincretismo antirreforma

Levando em conta o observado até
agora, qual balango considera que
o atual governo deixara na infraes-
trutura?
Claro que nio temos aqui uma bola
de cristal, ndo sabemos quais as con-
sequéncias do governo Trump, para
onde caminhard a incerteza global,
que jé aumentou bastante. Até aqui,
vejo um governo que nio se pode
classificar como reformista no 4ambito
da infraestrutura. Nao identificamos
um aporte do ponto de vista de segu-
ranca juridica, por exemplo — ainda
precisamos ver até o final de 2026.
Por outro lado, foi um gover-
no que permitiu que alguns setores
avancassem de fato na ampliacio
dos investimentos Mas insisto: fazer
a transformagio que o pais preci-
sa ndo ¢ questdo de dinheiro. Além
disso, o foco tem que ser em uma
agenda perfeitamente venddvel para
a sociedade. Olhe o caso do nosso
Banco Central, que por sorte ou por
destino é uma institui¢ao autbnoma,
independente, o que tem sido abso-
lutamente essencial na luta contra
a inflagio. Acho que a popula¢io
entende isso, e apresentaria enorme
resisténcia caso se tentasse tirar essa
autonomia. Da mesma forma, ter
uma agenda de infraestrutura, co-
municd-la para a sociedade e buscar
seu apoio resultaria em uma com-
preensio muito maior do que buscar
isso em um programa especifico.

Claudio Frischtak também analisara
ainfraestrutura brasileira no episédio
de maio do Podcast Conexao Econ6-

mica (go.fgv.br/AH8Qv9QAI1]).




