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Apresentacao

As trés primeiras Cartas de Infraestrutura discutiram os setores portuario, ferroviario e rodoviario. Os
dois primeiros ainda aguardam uma melhor definicdo no plano regulatdrio — e de financiabilidade, no caso
das novas ferrovias - que possibilite deslanchar os investimentos. O setor rodoviario finalmente tomou
impulso com as novas licitacdes e a decisdao do governo de atrair mais investidores com uma regulagao
menos intrusiva nas taxas de retorno, criando assim um ambiente competitivo.

A Edigdo Especial Abril/Maio da Carta divulga os investimentos em infraestrutura em 2013, atualiza
os numeros de 2012 e sinaliza a primeira previsao da Inter.B para 2014.

Ha cerca de sete anos que vimos realizando esse trabalho de contabilizagdo dos investimentos em
infraestrutura no Brasil. A escassez de informagdes confidveis nos fez retroceder ao inicio da década
passada, de modo que atualmente contamos com uma série que se inicia em 2001. Construimos os
indicadores agregando as informacées “bottom up”, utilizando ainda — quando disponiveis — dados de
associacbes de empresas. Para o setor publico, a principal fonte é o orcamento da Unido e unidades
federativas, além das empresas e autarquias do Estado nos diversos niveis.

Esse é um trabalho pro-bono, independente e com o Unico intuito de informar a sociedade civil, o
setor privado e governo sobre “como andam” os investimentos em infraestrutura no pais. Esperamos com
isso que decisdes sejam tomadas no sentido de melhorar a infraestrutura do pais, servindo assim ao
interesse publico.

Sumario

e 11 o T - | O PTPPN 2

Investimentos PUDIICOS @ Privados..........uciiiiiiiiiirmnuiiiiiiiiinininieiiiiiiiiressesiiiimmssssssiimrmsssmssesssimersssssssssssssne 3
Tabela 1: Investimentos em Infraestrutura por instancia publica e privada......cccccceeeeeiiiie e 3
Gréfico 1: Investimentos em Infraestrutura por instancia publica e privada........ccccccvveeiiiiiieiccieie e 3

INVESTIMENTOS POF SEOK ... ittt rrcrreeereaerea e rsnsssnssstnessrensssensessnssssnssssnssssensssensesenssssnssssnnsensnsanens 4
Tabela 2: Investimentos em INfra@strutura POr SETON........ciiiiiiiie ettt et e ee e e e e e e e e eabee e e eeabeeeeeenraeaeeenses 4

INVEStIMENTOS €M TraNSPOITES ...ccuuiieeiiieiiiiieiiiteititiiteeietenereasertasternsssteeserensssensessnssssnssssssssssnsssensessnssssnsssssssessnsasans 5
Tabela 3: Investimentos em Infraestrutura de TranSPOITES ......ceiiiiieieiiiiiee e e e eebee e e e 6

Perspectivas PAra 2014 .......cccoiiieiireeiiiiniiieniieesiiineiireessrsssstessstssssssssssrsessrsssstesssssssssrassstsesssassstessssenssssassstasssransssans 6




O Brasil investiu no ano passado 2,45% do PIB em infraestrutura (tendo por referéncia o PIB
divulgado de RS 4.838 bilhdes). Apenas em transportes houve ganhos palpaveis. Como propor¢do do PIB
houve uma expansdo pequena em eletricidade; estagnacdo em 3agua e saneamento; e um aparente
retrocesso em telecomunicagdes. Assim, entre 2012 e 2013, os investimentos se expandiram em 0,06% do
PIB.

E muito ou pouco? E muito pouco! Um parametro amplamente aceito indica que deveriamos estar
investindo 3% do PIB apenas para compensar a depreciacdo do capital fixo per capita; e para sustentar um
crescimento de 4% a.a. — hoje acima do nosso potencial, mas alcan¢avel com reformas na economia — os
investimentos em infraestrutura deveriam ser da ordem de 4,5% do PIB.

Periodo 2001/10 2011 2012 2013 2014p
Transportes 0,64 0,84 0,91 1,04 1,15
Eletricidade 0,64 0,73 0,73 0,75 0,79
Telecomunicagoes 0,70 0,50 0,54 0,45 0,37
Agua e Saneamento 0,18 0,17 0,21 0,21 0,21

Total (% PIB) 2,16 2,25 2,39 2,45 2,52

Quao diferente serd o ano corrente? As proje¢des da Inter.B sugerem que ndo serd muito, com
avangos concentrados em transporte, e um ganho agregado de 0,07% do PIB. Em 2014 projetamos que 0s
investimentos deverdo alcangar 2,52% do PIB (com base numa expansdao nominal de 8,13%, sendo o
crescimento real projetado de 1,63 %). Se o objetivo for investir ao menos 4% do PIB, neste ritmo teriamos
de aguardar 25 anos. Certamente nao temos esse tempo.

Mais: ndo apenas o pais necessita ampliar seus investimentos, mas melhorar a eficiéncia com que
sdo realizados. O pais desperdica um grande volume de recursos que aplica no setor por conta das
conhecidas dificuldades de execucdao concentradas no setor publico. E pode-se ainda questionar a
gualidade do investimento, seja por falta de um planejamento abrangente (inclusive no plano territorial, a
exemplo de mobilidade urbana), pela fragilidade dos projetos ou ainda por falhas regulatdrias. O resultado
é que nem sempre os gastos entregam os beneficios prometidos.

O investimento em infraestrutura necessita ser uma politica de Estado; mas uma politica
inteligente, reconhecendo as obrigac¢des do Estado no dmbito do planejamento e regulag¢do, e suas
limitagées no plano do financiamento e execugdo. E inversamente, uma politica desenhada para
mobilizar de fato o potencial de contribuigéo do setor privado — sem subsidios ou artificialismos.

Na realidade, o envolvimento do setor privado se tornou imprescindivel, e ndo somente por conta
das restricGes fiscais. Razdo mais importante é o filtro que o setor privado estabelece quanto a qualidade
dos projetos, a eficiéncia na execucdo e os servicos resultantes. Nesta perspectiva é essencial um maior
envolvimento dos bancos privados e mercados de capitais no financiamento dos projetos. Pois quando sao
empresas privadas a propor os projetos, contratar as obras, equipamentos e servigos, e quando essas
empresas tém seus recursos direta ou indiretamente expostos ao risco do projeto e de sua execucgao, o
interesse publico tende a ser melhor atendido. Ao Estado cabe assegurar que os projetos obedecem a uma
l6gica de planejamento, e que sejam regulados e fiscalizados por agéncias de fato independentes, e nao
como apéndices do executivo.

O pais necessita de uma revolugao em infraestrutura, mas o Estado simplesmente ndao tem a
capacidade e os meios de leva-la adiante. O setor privado sera o demiurgo dessa revolugao. Ha muito que
fazer e fazer bem feito. Maos a obra!




Investimentos Publicos e Privados

o ano de 2013, houve um
crescimento nominal de 12,8% nos
investimentos em infraestrutura no Brasil,
frente a uma inflagdo de 5,91%

resultando em um crescimento real de Instancia Média 5012 5013 A

6,89%. Os investimentos em Energia 07-11 2013/12

Elétrica, Transporte (|ncIU|r1do~mob|I|dade Governo 11,94 | 12,51 | 1401 | 12,0%

urbana), Telecomunicacoes e Federal

Saneamento, somaram R$118,56 bilhdes, % PIB 0,35 0,28 0,29

ou 2,45% do PIB, com um ganho de 0,06% Empresas

do PIB em relagdo a 2012. Publicas 7,38 | 12,28 | 14,60 18,9%
Federais

Esses investimentos foram impulsionados % PIB 0,21 0,28 0,30

por empresas estaduais e autarquias (a Empresas

exemplo das empresas de saneamento e Estaduaise | 18,57 | 22,30 | 30,53 36,9%

os DERs), com desembolsos de R$30,53 Autarquias

bilhGes, um aumento préximo de 37% % PIB 0,55 0,51 0,63

quando comparado a 20,12. (Tabela 1.). Empresas 3805 | 58,04 | 59,43 24%

Segundo, por empresas publicas federais, Privadas

que desembolsaram R$14,6 bilhdes, valor % PIB 1,13 1,32 1,23

quase 19% maior do que o ano anterior, Total 75,94 | 105,13 | 118,56 | 12,8%

enquanto que o governo Federal foi % PIB 2,24 2,39 2,45

Tabela 1 - Investimentos em Infraestrutura
por instancia publica e privada
RS bilhdes nominais

responsavel por RS$14,01 bilhdes, uma
expansdo de 12% (em relagdao a 2012).

Grafico 1 — Investimentos em
infraestrutura por estancia publica e
privada
Em % do PIB

Por sua vez, as empresas privadas ainda
permanecem como aquelas que mais
investem em infraestrutura (Grafico 1).
Essa dominancia se da apesar de um

aumento nominal dos investimentos
privados em 2013 de apenas 2,4% em
relacdo a 2012.
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Investimentos por Setor

Em 2013, o destaque setorial foi o setor

de transportes

(Tabela

2)I

com

investimentos de RS$50,51 bilhdes, ou
1,04% do PIB. Nessa Carta, esse setor sera

discutido separadamente na préxima
se¢do, que aponta uma exceg¢ao
significativa na expansao dos

investimentos: a regressao dos portos.

Tabela 2 - Investimentos em Infraestrutura

por setor

RS bilhdes nominais e % do PIB

Média A
Setor 07-11 2012 2013 2013/12
Energia 22,54 | 32,25 | 36,09 | 11,9%
Elétrica
% PIB 0,66 0,73 0,75
Transporte 28,58 40,13 | 50,51 25,9%
% PIB 0,84 0,91 1,04
Telecom. 18,32 23,51 | 21,76 -7,4%
% PIB 0,55 0,54 0,45
Saneamento 6,51 9,24 10,20 10,4%
% PIB 0,19 0,21 0,21
Total 75,94 | 105,13 | 118,56 | 12,8%
% PIB 2,24 2,39 2,45

O investimento em energia elétrica no
ano de 2013 foi de RS$36,09 bilhdes, um

aumento nominal de quase 12%. Quando
desagregado por geragdo, transmissao e
distribuicdo de energia, observamos que
0s segmentos de geragdo e transmissao
tiveram um aumento de cerca de 20%
entre 2012 e 2013, enquanto os
investimentos em distribuicdo cairam
10%. Os investimentos em geragao foram
impulsionados pelo setor privado e pela
Eletrobrds, enquanto que no setor de
transmissdo, houve um salto de quase
40% do setor privado. O fato é que
permanece ainda um grande descompasso
entre o aumento da carga, e a expansao
da capacidade e melhoria da
confiabilidade do setor.

Em saneamento avancou-se de forma
moderada, com um aumento de quase
11% nos investimentos, passando de
R$9,24 bilhdes em 2012 para RS$10,2
bilhdes em 2013, direcionado pelas
empresas estaduais de saneamento, que
perfazem cerca de 80% do setor. Dentre
estas, os ganhos foram liderados pela
Copasa, Cesan, e Corsan, com aumento de
21%, 18% e 12% em relagdao a 2012,
respectivamente. A Sabesp, apesar de ter
tido um aumento de 7% nos investimentos
em 2013, ainda é a empresa que mais
investe no setor, representando quase
40% dos investimentos de empresas
estaduais em saneamento. Ja a
participacdo do setor privado nos
investimentos vem se expandindo, com
um aumento de quase 40% em 2013
guando comparado ao ano anterior.

Em telecomunica¢cdes, houve uma
diminuicdo expressiva dos investimentos,
de RS$23,51 bilhdes para R$21,76 bilhdes,
uma queda de um pouco mais de 7% em
termos nominais. 0] setor de
telecomunicac¢dOes é caracterizado por ser
guase inteiramente privado, com excecdo
da Telebras. O boom de investimentos no
setor se deu em 2012, quando as
empresas investiram pesadamente em
infraestrutura de rede para a tecnologia
4G. Ainda assim o setor demanda
investimentos mais elevados para fazer
face a uma percepgao de deterioragdo da
qualidade de servigcos na rede mdvel.




Investimentos em Transporte

O setor de transportes é composto pelos
segmentos rodoviario, ferroviario,
portuario, aeroportuario e hidrovidrio,
além de mobilidade urbana. Os
investimentos em cada foram avaliados e
contabilizados de forma independente
(Tabela 3).

Em 2013, o modal rodoviario absorveu
investimentos de RS$25,13 bilhdes, um
aumento de 34% em relagdao a 2012. As
empresas e autarquias estaduais tiveram
aumento nominal de 98%, passando de
R$4,83 para RS9,53 bilhdes em 2013. Os
maiores aumentos foram observados nos
Departamentos de Estrada e Rodagem
(DERs) de Sao Paulo, Minas Gerais, Parana
e Ceard. Ademais as concessionadrias
privadas tiveram aumento de 15% nos
investimentos comparados aos
desembolsos de 2012.

Os investimentos em ferrovias foram 29%
maiores em 2013 do que no ano anterior,
totalizando RS8,02 bilhdes. O Governo
Federal foi responsavel pela expansao,
pois mais do que duplicou os
investimentos no setor. Conforme
apresentado na Carta de Fevereiro, a
Valec é responsavel pela construcdao de
um trecho da FIOL, entre llhéus (BA) e
Alvorada (TO), e dois trechos da Norte-Sul,
entre Palmas (TO) e Anapolis (GO), e entre
Anapolis (GO) e Estrela D’Oeste (SP).

Os aeroportos absorveram 79% mais
investimentos em 2013 do que em 2012,
um valor nominal de R$4,58 bilhdes, por

conta dos desembolsos das
concessiondrias dos aeroportos de
Guarulhos, Viracopos e Brasilia,

privatizados em 2012, e da Infraero nos
demais.

Quantos aos portos, a incerteza legal e
regulatodria refreou os investimentos em
2013. Ap6s uma expansao significativa em

2012 por conta de grandes investimentos
privados, a nova Lei dos Portos ainda estd
por destravar os investimentos setoriais.
De fato, houve reducdo de cerca de 35%,
passando de R$7,04 bilhdes em 2012 para
R$4,53 bilhdes em 2013. Esta reducdo se
deu integralmente no setor privado, visto
que no setor publico o investimento em
portos, apesar de ser baixo comparado
com 0s investimentos privados,
praticamente triplicou de R$142 milhdes
para R$430 milhdes.

O modal hidrovidrio é um componente
marginal no sistema logistico do pais
guanto aos investimentos alocados. Este
modal vem recebendo investimentos da
ordem de R$100 milh&es nos ultimos dois
anos (RS131 milhdes em 2013), o que
representa um decréscimo em relacdo aos
anos anteriores, quando a média de
investimentos era de RS 300 milhdes.

Finalmente, os investimentos em 2013 no
ambito da mobilidade urbana foram
bastante significativos. Os desembolsos
somaram RS8,12 bilhdes, um aumento de
47% em relagdo a 2012. Os maiores
projetos de mobilidade no pais, e
responsaveis por grande parte dos
investimentos, sao o metr6 de Sao Paulo,
gue atualmente constrdi as Linhas 4, 5, 15
e 17 e a Linha 4 do metr6 do Rio de
Janeiro.




Tabela 3 - Investimentos em Infraestrutura
de Transporte

RS bilhdes
Modal Média | 5515 | 2013 a
07-11 2013/12
Rodoviario 16,64 | 18,74 | 25,13 | 34,1%
% PIB 0,48 0,43 0,52
Ferroviario 4,76 | 6,22 | 8,02 28,9%
% PIB 0,14 0,14 0,17
Portuario 2,82 7,04 | 453 | -35,6%
% PIB 0,08 0,16 0,09
Aeroportuario | 0,64 2,56 | 4,58 79,0%
% PIB 0,02 0,06 0,09
Hidroviario 0,33 0,09 | 0,13 46,6%
% PIB 0,01 0,00 0,00
Mobilidade | ;39 | 515 | 12 | 481%
Urbana
% PIB 0,10 0,12 0,17
Total 28,58 | 40,13 | 50,51 | 25,9%
% PIB 0,84 0,91 1,04

Perspectivas para 2014

Baseada em dados disponiveis até abril e
informacbes de mercado, a primeira
estimativa é que serdo investidos em 2014
2,52%2 do PIB em infraestrutura. Este
valor esta baseado em um PIB nominal de
RS5,23 trilhdes, o que representa um
crescimento nominal de 8,13% em relacao
a 2013. Aqui se considera uma inflagao -
que por premissa em 2014 se equipara ao
deflator implicito — de 6,50% e um
crescimento real de 1,63%.

O setor de transporte é o que, com toda
probabilidade, recebera o maior volume
de investimentos. As concessdes
rodovidrias e aeroportuarias de 2013
prometem investimentos ele3vados nos
proximos anos. No entanto, os
investimentos nos setores portudrio e

’ Esta projecdo sera revista entre setembro e
outubro de 2014, com base nas informacgdes
disponiveis para o primeiro semestre do ano
corrente.

ferrovidrio, no ambito do Programa de
Investimento em Logistica (PIL), com toda
a probabilidade ainda ndo deslanchardo
neste ano.

Em energia, a expectativa € um aumento
nos investimentos no ano corrente, por
conta dos diversos projetos em
andamento, principalmente no segmento
hidroelétrico.

Em saneamento, as empresas privadas se
tornardo mais representativas neste ano
de 2014. Um fluxo de investimento similar
deve continuar até 2017, resultando em
um montante de RS 6,5 B em cinco anos.
Este valor considera apenas as concessdes
e PPPs ja existentes — sendo uma
tendéncia crescente a transferéncia pelos
municipios dos servigos de saneamento
basico para concessionarias privadas.

Finalmente, em telecomunicacdes, a
expectativa é uma nova queda nos
investimentos em 2014, visto que a maior
parte dos investimentos em infraestrutura
de rede foi realizado nos dois ultimos
anos. No entanto, ainda havera
desembolsos significativos em expansdo
da rede para municipios que hoje ndo
contam com servicos e — espera-se — na
melhoria da qualidade.
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