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A agenda de modernizacado da infraestrutura no pais
parte da constatacdao que ha mais de 3 décadas nao
se investe o suficiente para responder as demandas
de uma economia competitiva e do bem-estar da
populagcdo. A agenda se alicerca na ampliacdo dos
investimentos privados, com maior seguranca
juridica, previsibilidade regulatéria e estruturas
contemporaneas de financiamento, e na melhoria da
governanga dos investimentos publicos, com melhor
planejamento e priorizacado, e respeitando os limites
da responsabilidade fiscal. O Brasil tem o potencial de
atrair investimentos e mobilizar recursos domésticos e
externos para tornar a infraestrutura do pais inclusiva
e ambientalmente sustentavel e facilitar a integragao
do pais 2 economia internacional. E imperativo superar
o dano reputacional incorrido em anos recentes com
a degradacdao da Amazonia e a violéncia aos povos
originarios, e se aproximar da fronteira das melhores
praticas socioambientais, de direitos humanos e outras
dimensées essenciais a integridade do ambiente
de negdcios.

The infrastructure modernization agenda in Brazil stems from the fact that for the
last three decades there has not been sufficient investment to meet the demands
of a competitive economy and the well-being of the population. The agenda is
grounded on the premise that most of the additional investment will be driven by
the private sector, requiring greater legal security, regulatory predictability and
new financing arrangements. The agenda also calls for improving the governance
of public investment with better planning and prioritization, ensuring transparency
and integrity, and respecting fiscal rules and constraints. Brazil has the potential to
attract investments and mobilize both domestic and foreign resources to ensure
a more inclusive and environmentally sustainable infrastructure, and one which
allows for greater integration into the international economy. In order to attract
foreign capital it is necessary to overcome the reputational damage inflicted on the
country in recent years with the degradation of the Amazon forest, the violence to
native peoples, while moving towards the social and environmental best practice
frontier, in human rights, and other dimensions that are essential for a receptive
business environment.



‘ 2022 ‘ PT EN

NUCLEO INFRAESTRUTURA CEBRI

O NUCLEO TRATA DAS MACROTENDENCIAS GLOBAIS DO
SETOR, COM FOCO EM FORMULAGAO DE POLITICAS PUBLICAS,
SUSTENTABILIDADE, URBANIZAGAO, INOVAGAO, REGULAGAO E
CIDADES INTELIGENTES.

CEBRIINFRASTRUCTURE PROGRAM

THE PROGRAM FOCUSES ON THE INFRASTRUCTURE SECTOR’S GLOBAL
MACRO TRENDS, NAMELY THE FORMULATION OF PUBLIC POLICIES,
SUSTAINABILITY, URBANIZATION, INNOVATION, REGULATION AND
SMART CITIES.

CLAUDIO R. FRISCHTAK

Conselheiro do CEBRI e do Conselho de
Infraestrutura da CNl, e sécio gestor da Inter.B
Consultoria Internacional de Negdcios

| Trustee at CEBRI, member of the Infrastructure

Council of the CNI (Confederation of National ANDRE CLARK

Industry), and Managing Partner of Inter.B Conselheiro do CEBRI, Vice-Presidente

International Business Consulting Sénior para o hub América Latina da
Siemens Energy e General Manager

RICARDO RAMOS da Siemens Energy Brasil

Senior Fellow do CEBRI e conselheiro | Trustee at CEBRI, Senior Vice

de administragdo da M Dias Branco President for the Siemens Energy hub

| Senior Fellow at CEBRI and member in Latin America and General Manager

of the Board of Directors of M Dias Branco of Siemens Energy Brazil



2022

NUCLEO
INFRAESTRUTURA

INFRASTRUCTURE PROGRAM

II0RRAERS



PT EN

2022

NUCLEO INFRAESTRUTURA

AS OPINIOGES E MANIFESTAGOES EXPRESSAS NESTE POLICY PAPER
REPRESENTAM EXCLUSIVAMENTE AS OPINIOES DOS SEUS AUTORES
E NAO, NECESSARIAMENTE, A POSIGAO INSTITUCIONAL DO CENTRO
BRASILEIRO DE RELAGOES INTERNACIONAIS (CEBRI), DOS SEUS
INTEGRANTES OU DOS SEUS APOIADORES.

THE OPINIONS AND STATEMENTS EXPRESSED IN THIS POLICY PAPER ARE
THOSE OF THE CONTRIBUTING AUTHORS ALONE AND DO NOT NECESSARILY
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INTERNATIONAL RELATIONS (CEBRI), ITS MEMBERS ORITS SUPPORTERS.
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CENARIO ATUAL

O Nucleo Infraestrutura do CEBRI busca identificar as possi-
bilidades de modernizacao do setor de infraestrutura, essencial
para o desenvolvimento sustentavel e inclusivo do pais, a compe-
titividade das empresas e a qualidade de vida da populacao. Cabe
ressaltar a dimensao internacional do setor, pela participacao do
investimento direto e do financiamento externo, a sua relevancia
para a integracao fisica com o continente latino-americano e aos
fluxos globais de comércio e servicos, e logo os ganhos de produ-
tividade e bem-estar dai decorrentes. A modernizacao do setor
¢ também marcada pela influéncia de investidores financeiros
globais, a exemplo de fundos de pensao, fundos soberanos, além
de grandes assets, e de paises como a China, EUA e jurisdi¢oes
como a Unido Europeia. Finalmente, os ativos de infraestrutura
e sua gestao tém sido impactados e vém respondendo as trans-
formacées globais em curso, incluindo a revolucao digital e de
conectividade; o acentuado processo de urbanizagao, conurba-
cao e crescimento das regides metropolitanas; as mudancas do
clima; e os desafios de maior resiliéncia nos investimentos em

infraestruturas dos paises.

Este policy paper tem como foco trés areas de particular impor-
tancia para o desenvolvimento sustentavel e inclusivo do pais,
a melhoria dos servigos a populacdo, e a competitividade das
empresas: saneamento bdsico; telecomunicages, com foco na

rede de 5G; e transportes (logistica e mobilidade urbana).
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AVANCOS E DESAFIOS DO SETOR

Em 2018, o position paper produzido pelo CEBRI" apontou que
o setor de infraestrutura brasileiro estava defasado, tanto em
termos de qualidade dos ativos, quanto de quantidade de inves-
timentos, e recomendou ampliar a participacao do setor privado
como financiador e investidor de ativos de infraestrutura, e re-

forcar a seguranca juridica e governanca dos investimentos.

Essas recomendacoes seguem validas, porém, vale destacar al-
guns avancos importantes nos tdltimos trés anos: a aprovacao
da nova Lei das Agéncias, e de marcos regulatérios importantes,
como o do saneamento bdsico e 5G (além de Gds Natural); e
0 avanco no processo de concessao de servicos de saneamento
basico ao abrigo do novo Marco Legal, e de um conjunto sig-
nificativo de rodovias federais e estaduais, aeroportos, além de

elevado nimero de autorizacoes e arrendamentos portuarios.

No setor de saneamento, o novo Marco Legal do Saneamento
Basico de 2020 contribuiu com avangos importantes: adocao de
metas de universalizacdo, criacao de blocos regionais, fim dos
“contratos de programa”, e fortalecimento do papel da Agén-
cia Nacional de Aguas e Saneamento basico - ANA, na defini-
cao de normas de carater universal a serem observadas pelas
concessoes. Os leiloes de 2020 e 2021 foram bem-sucedidos,
indicando o elevado interesse privado e a capacidade das empre-

sas de responder ao desafio de participar de um setor regulado

1 Disponivel em https://www.cebri.org/media/documentos/arquivos/Position-Papers-2018_Trilingue. pdf,
p.81
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ainda imperfeitamente, e amplamente dominado pelas empresas
e autarquias piblicas. O saneamento se tornou um asset class
global e que atrai muitos investidores/financiadores qualifica-
dos devido aos aspectos ambientais e sociais relacionados com o
aumento da coleta e do tratamento de esgoto, reducao de perdas
de dgua e eficiéncia energética, e provisao de servicos aos sem

saneamento — tipicamente os mais pobres.

No entanto, alguns obstaculos freiam uma participacao mais
ampla de investidores, como o desconhecimento do setor, a
estatizacao histérica devido a grande influéncia das Compa-
nhias Estaduais (CESBs), os riscos regulatérios (advindos da
pulverizacao das agéncias reguladoras, uma vez que o poder
concedente é o municipio) e o financiamento ainda insufi-
ciente, dada a natureza do investimento em termos de prazo
e retorno. Existem incertezas quanto a capacidade de atender
pequenos municipios e dreas rurais, e a implementacao efetiva
do Marco. Estima-se que quando da aprovacao do novo Marco,
cerca de 34 milhdes de brasileiros nao tinham acesso a dgua
tratada e metade da populacao permanecia sem acesso a redes
de coleta de esgotos. Ademais, o atual nivel de investimentos
no setor (R$ 19 bilhdes projetados para 2022) segue muito
aquém do necessdrio a universalizacao dos servicos até 2033
(cerca de R$ 80 bilhdes anuais a partir de 2023). Ressalte-se
que o novo Marco regulatério constitui condicao necessaria
para enderecar essas questoes, mas nao suficiente, principal-
mente no que diz respeito ao saneamento em dreas rurais, a
disposicao adequada de residuos solidos (que o Marco abran-
ge), e naquelas regides em que as empresas estaduais permane-

cerdo com dificuldade de cobrir adequadamente.
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No que tange as telecomunicagées, a realizacao do leilao de 5G
de novembro de 2021 foi um primeiro passo efetivo para a im-
plementacao da tecnologia, com medidas para aumentar a co-
nectividade no pais (entrada de pequenos provedores regionais;
obrigacao de atendimento de todos os municipios com o sinal
5G até 2029 e de instalacao de antenas; metas de conectividade
das escolas). Esta tecnologia tem o potencial de propiciar novas
aplicacoes e ganhos em eficiéncia e sustentabilidade, em par-
ticular com a digitalizacao de setores-chaves para a economia,
como a infraestrutura, o agronegécio e a industria. Contudo,
ha incertezas sobre o ritmo de adocao da tecnologia, o nivel
de capacitacao da populacao, e os desafios de ciberseguranca e
acessibilidade da tecnologia, esta tltima também na perspecti-
va de inclusao digital. Também houve atrasos na disponibiliza-
cao das redes de 5G, quando comparado aos EUA ou Europa,
por exemplo, embora o uso da tecnologia ainda seja incipiente
nesses mercados. Garantir reducao da desigualdade digital ird
demandar do novo Comité Gestor do Fundo de Universalizacao
dos Servicos de Telecomunicacoes (FUST) acoes decisivas de

aplicacao dos recursos de forma integra e eficiente.

Por fim, no setor de transportes, o modal rodovidrio se carac-
terizou pela intensificacao do processo de concessées estaduais
e federais, e elementos de modernizacao (como a introducao de
sistemas de livre passagem ou free flow, presente em mais de
20 paises, e possibilitada pela Lei 14.157 de 2021). O setor fer-
roviario teve definido, em 2021, um novo marco legal que cria
condi¢oes para expandir os investimentos privados por meio do
instituto das autorizagdes. As concessdes, contudo, permane-
cem como regime juridico sob o qual operam as grandes empre-

sas ferrovidrias e seus contratos tém sido renovados de forma
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antecipada contra compromissos de investimento. O novo marco
traz permissao da construc¢do e operacio de novas ferrovias por
autorizacao, a semelhanca do que ja ocorre na exploracao de
infraestrutura em setores como telecomunicacoes, energia elé-
trica, portudrio e aeroportudrio, e inova no aproveitamento de
trechos oclosos e na prestacao do servico de transporte ferrovis-
rio. Sua regulamentacao devera dirimir uma série de questdes
relativas a forma como irdo conviver os dois regimes no setor, e
0 acesso as autorizacoes nao ser uma op¢ao a custo zero e sem
prazo de execucdo. Na infraestrutura da logistica de transpor-
tes, muitos dos desafios apontados em 2018 persistem, entre
eles a concentracao no modal rodovidrio, estradas em condicoes
precarias (principalmente as nao concessionadas), a necessidade
de maior participacdo dos modais ferrovidrios e hidrovidrios, o
baixo nivel de integracao entre modais, com impacto no peso
dos custos de logistica na economia, préximo de 13% do PIB,
e significativamente superior a de outros paises continentais.
O elevado nivel de emissdes do setor é outro desafio, por conta
da ma qualidade da infraestrutura, a insuficiéncia dos modais
com menores emissoes por tonelada-quilometro util (TKU), e
equipamentos distantes da fronteira de eficiéncia energética e

utilizacao de fontes limpas.

Um setor que permaneceu relativamente estagnado foi o de Mo-
bilidade Urbana. Houve poucos investimentos relevantes em
modais de transporte de massa no periodo. Esse setor necessita
de uma medida de suporte financeiro do Estado (em suas trés
esferas) porque, em geral, seus custos frequentemente superam
a capacidade de pagamento dos usudrios. Se bem estruturadas
e reguladas, as atividades de mobilidade urbana sao capazes de

atrair investidores e operadores privados sob um regime de par-
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cerias puablico-privado, em que tipicamente o investimento de
capital no sistema é publico, e a operacao privada (ainda que seja
parcialmente subsidiada). Importante ressaltar que o setor de
Mobilidade Urbana 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 mas-
sa ¢ igualmente necessdrio para apoiar a expansao das cidades
de forma planejada, integrando atividades e locais de moradia, e

minimizando externalidades adversas dos grandes aglomerados.

Em suma, apesar dos avancos, os investimentos em infraestrutu-
ra seguem muito aquém do necessario: como proporcao do PIB,
os Investimentos vém se reduzindo nos ultimos anos, de uma
média de 2% do PIB no periodo 2001-20, para cerca de 1,7% em
2021-22, enquanto seriam necessarios de 3,6% a 4,1% nas pro-
ximas duas décadas® para modernizar a infraestrutura do setor.

O setor enfrenta, em particular, os seguintes gargalos:

» Baixo estoque de capital e insuficiéncia de investi-
mentos, principalmente em transportes e saneamento
basico, que resulta em servicos deficientes e risco de
integridade, associados a uma manutencao inadequada,
baixa eficiéncia e produtividade dos ativos, e custos ele-

vados de operacdes;

» Barreiras a atragao de capitais internacionais, apesar
da atratividade do pais, pelo excesso de demanda de inves-
timento, grande extensao territorial, e carteiras significa-

tivas de projetos. Ha uma concentracao em relativamente

2 Fonte dos dados: Inter.B Consultoria (estimativas proprias).
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T

poucos incumbentes, investidores aclimatados ao pais; ja
entrantes sao poucos, por forca da incerteza macroecono-
mica, imprevisibilidade (e percep¢ao de risco) regulaté-
rio, e os danos infringidos a reputacao e credibilidade
do pais, principalmente na esfera ambiental, com énfase
maior na Amazonia e povos originarios — e por forca de
declaracoes intempestivas em relacao aos paises e jurisdi-
coes relevantes que o pais mantém relacao de cooperacao,

de comércio e investimento;

Falhas na governanca do setor, seja no ambito do plane-
jamento, que ainda nio proporciona de fato visibilidade
aos investimentos privados em logistica de transportes, e
quando melhor estruturado — a exemplo de energia — se
vé distorcido por decisées ad hoc do Congresso, como as
obrigacoes de contratacao de térmicas distantes dos cen-
tros de producao de gas e consumo de energia elétrica ; no
ambito da regulacao, com uma politizacao crescente das
indica¢oes das agéncias, e logo ampliacao do risco regu-
latério; e na esfera das decisées de investimento publico,
cujas falhas de programacao, monitoramento e fiscaliza-
cdo, e excessiva fragmentacao, foram magnificadas pelo
processo or¢amentdrio e emendas pouco transparentes,
que em 2020 e 2021 perfizeram 41,7% e 39% no total
destinado e investimento piblico no Or¢amento Geral da
Unido (OGU), levando a desperdicios e ma alocagao dos
recursos, refletindo as piores praticas clientelistas e patri-

monialistas que atrasam o pais.
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RECOMENDACOES

O Brasil tem o potencial de tornar-se um importante destino de
investimentos de infraestrutura com uma dimensao socioambien-
tal significativa, dado a sua relevancia no ambito das mudancas
climaticas, em energias renovaveis, nos ganhos de eficiéncia ener-
gética, e as contribuicoes do setor para os objetivos do desenvolvi-
mento sustentavel. Os investimentos sao particularmente relevan-
tes para a qualidade de vida da populacao mais pobre e vulneravel
por meio da expansao da cobertura e melhoria da qualidade de
infraestruturas essenciais, a exemplo de mobilidade urbana e in-
terurbana, saneamento bdsico — inclusive em dreas rurais — e tele-
comunicacoes, e ampliacao do grau de inclusao digital. A moder-
nizacao da infraestrutura brasileira demandard um aumento nos
investimentos publicos corretamente priorizados e executados de
0,5% para estimados 0,9% do PIB, e investimentos privados de
1% para ao menos 2,8% do PIB’. Para garantir o financiamento
do setor, o pais precisa mobilizar mais recursos privados, inclusive
externos, e melhorar a governanca dos investimentos publicos.

No seu cerne, uma agenda de modernizacao demandaria:

1. Tornar o investimento em infraestrutura uma poli-
tica de Estado e garantir sua melhor governanca, es-
tabelecendo regras institucionais claras a respeito das
decisoes de alocacao dos recursos publicos, com transpa-
réncia e integridade, garantindo um emprego judicioso e

criterioso de tais recursos, que nao podem e nao devem

3 Fonte dos dados: Inter.B Consultoria

10
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ser sujeitos a influéncias politicas de grupos de interesse

ou personalismos.

Ampliar de forma responsavel (respeitando as restri-
¢oes fiscais) e com racionalidade econémica os inves-
timentos publicos, em particular nos espagos nos quais
hé o maior retorno para a sociedade: espacos onde o setor
privado investe muito abaixo do necessario, onde a taxa
social de retorno diverge de forma significativa da taxa pri-
vada e com externalidades de primeira ordem. Isto requer
um planejamento cuidadoso dos investimentos, incluindo
uma analise ex-ante do custo-beneficio e da taxa social de
retorno dos projetos, atualizada periodicamente, consi-
derando critérios que dizem respeito ao impacto sobre a
reducao da desigualdade e da pobreza, e sustentabilidade
socioambiental e descarbonizacido, e como condicao neces-
sdria para os projetos avancarem no ciclo de planejamento.
Sempre que factivel os investimentos publicos devem ser
financiados por servigos efetivamente prestados ou por
“pagamentos por resultados”, evitando obras inacabadas,
ou projetos que nao se sustentam por manutencao fora dos

parametros de integridade e eficiéncia.

Garantir maior seguranca juridica para os investimen-
tos privados. Para isso, é necessario maior clareza, trans-
paréncia e estabilidade nas regras e sua aplicagao: na es-
fera do judiciario (a exemplo de revisdes pelos colegiados
de decisoes monocraticas, ou da necessaria introducao de
analise ex-ante do impacto econémico das resolucées ju-
diciais); no ambito contratual (com utilizacao sistematica

de instrumentos de arbitragem e comités de resolucao de

il
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5.

disputas, para dirimir conflitos); e nos perimetros dos 6r-
gaos de controle (com melhor definicao das instancias e

competéncias desses 6rgaos).

Aprimorar a regulacao do setor, reforcando o papel das
agéncias reguladoras, sua autonomia técnica e administra-
tiva, protegendo-as da interferéncia politica, que vem se
acentuando em anos recentes, com indica¢des de dirigen-
tes nem sempre com os necessarios requisitos técnicos para
a funcao, e a omissao do Senado na avaliacao das competén-
cias dos indicados. E necessdrio ao mesmo tempo atualizar
a acdo das agéncias, reduzindo a carga regulatéria por forca
da revisao do impacto de normas e decisoes, e com especial
atencao as barreiras a entrada interpostas pela politica re-
gulatéria. A previsibilidade regulatéria é um bem publico, e
que se reforca pela despolitizacao das agéncias e autonomia
decisdria. O poder publico deve-se ater ao espirito e a letra
da Lei das Agéncias de 2019, propiciando desta forma uma
reducao do risco regulatério e logo ampliando a atrativida-

de dos investimentos em infraestrutura.

Ampliar a participacio dos mercados de capitais no fi-
nanciamento de projetos de infraestrutura. Desde 2016, a
introducao da taxa de longo prazo (TLP)- e reducao do crédi-
to subsidiado - combinada com o uso de debéntures e outros
instrumentos, magnificou o potencial de participacao dos
mercados de capitais no financiamento de tais projetos. Na
medida em que empresas e desenvolvedores gradativamente
“ocupem” seu balanco ao prover garantias, se torna essen-
cial introduzir o Project Finance, cuja caracteristica basica

¢ o financiamento de projetos com base no seu fluxo de cai-

12
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xa, com participacao ativa de seguradores, bancos e outros
agentes, e que venham a contribuir para filtrar os projetos, e

melhorar seu desenho e execucio.

6. Aprimorar o Programa de Parcerias de Investimentos
(PPI), como instrumento de interlocu¢ao, coordenacao e
informacao sobre os projetos de infraestrutura, por meio
da ampliacao de uma carteira crivel de projetos exequi-
veis, com cronogramas viaveis, comprovados por estudos

tecnicamente rigorosos.

7. Fortalecer o papel do BNDES como estruturador de
projetos de infraestrutura e como instrumento essencial
para dar materialidade tanto ao pipeline, quanto a mode-
lagem do processo de privatizacao de empresas estatais
e servicos providos por estados e municipios (a exemplo
do saneamento e reciclagem de residuos sélidos, ou ainda
no ambito da mobilidade urbana), intensificando o apoio
técnico. No ambito do financiamento, o Banco deve ser
pioneiro de estruturas financeiras inovadoras como o Pro-
jJect Finance, e para materializar uma carteira ampliada de
concessoes, autorizacoes, e de privatizacao de ativos das

diferentes instancias de governo.

Em suma, é possivel ampliar os investimentos em infraestrutura
e melhorar sua qualidade com as inciativas aqui propostas, com-
binado com a¢des decisivas de reconstru¢ao da imagem do pais
e sua reputacao internacional, com foco na questao ambiental
e da Amazonia em particular. O pais deveria ser capaz de atrair
grandes fundos e captar recursos em escala para o setor, o que

nao acontece, ainda pelo fato de nao fazermos parte da OCDE -

13
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e logo nao seguirmos certas regras de boa governanca, inclusive
no ambito da transparéncia e combate a corrupcao. E fundamen-
tal que se tenha o médio e longo prazo como horizonte, e nesta
perspectiva, o objetivo de uma ampliacao dos investimentos de
0,2% a 0,3% do PIB anualmente ao longo da proxima década,
factivel se os esforcos forem tomados como politica de Estado.
Se espera que o governo que venha a assumir em 2023 tenha
uma postura distinta e a¢des concretas para recuperar a credibi-
lidade do pais, ingressarmos na OCDE, e transitarmos para uma

economia mais aberta, inclusiva, sustentdvel e competitiva.

14
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ANEXOS

Dados-chave do setor

Grafico 1: Trajetdria do estoque de Capital em infraestrutura, em % do PIB, 1970-2021
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Fontes: Frischtak e Mouréo, (IPEA 2018, Capitulo 3) e Inter.B (estimativas proprias).

Grafico 2: Investimentos em infraestrutura por instancia publica e privada,
2010-2022(P), em % do PIB
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Fonte: Inter.B (estimativas préprias). A estimativa de PIB de 2022 foi coletada do Relatdrio de Acompanha-
mento Fiscal (RAF) de julho, da IFI.
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Tabela 1: Investimentos em infraestrutura por setor, % do PIB
20'\31'5 ?;?)21 NECESSARIO | HIATO F':’Ilg:;?cl; z\f%v)
Transportes 0,70 1,74 104 1,50
Energia 0,61 0,86 0,25 041
Telecomunicagoes 0,55 0,64 0,10 0,18
Saneamento 0,19 0,37 0,18 0,96
Total 2,04 3,61" 1,57 0,77

Fontes: Adaptado de Frischtak e Mouréo, (IPEA 2018, Capitulo 4) e Inter.B (estimativas prdprias). Foram
considerados os niveis de investimento necessarios para atingir o estoque alvo de cada setor em 20 anos.
(*) Para essa simulagéo, considerou-se projecées da trajetdria do PIB potencial abaixo de 1,5%,

estimadas com base no crescimento da Populagdo em Idade Ativa (PIA) e do crescimento médio anual da
produtividade do trabalho (PIB/Populagdo Ocupada) no periodo 1992-2021, ou seja, 0,80%. Quando se
leva em consideragdo um PIB potencial da ordem de 2% ao ano, os investimentos anuais necessarios em
infraestrutura para atingir o estoque-alvo de infraestrutura (60,4% do PIB) em duas décadas ultrapassam
4% do PIB.
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CURRENT SCENARIO

CEBRTI’s Infrastructure Program seeks to identify policy op-
tions to modernize the infrastructure sector, critical for the
country’s sustainable and inclusive development, business
competitiveness, and the population’s quality of life. The sec-
tor has a significant international dimension, in view of the im-
portance of foreign direct investment and financing, of its rel-
evance to the integration with Latin America and global trade
flows, and of the potential gains in productivity and standards
of living. The sector is also shaped by global financial inves-
tors, namely pension funds, sovereign wealth funds, and large
assets, and influenced by countries like China, the US and by
jurisdictions such as the European Union. Finally, infrastruc-
ture assets and their management have been impacted by - and
are responding to - ongoing global transformations, including
the digital and connectivity revolution, urbanization, conurba-
tion and growth of metropolitan areas, climate change and the

challenges of greater resilience of infrastructure investments.

This policy paper focuses on three relevant areas for the coun-
try’s sustainable and inclusive development, the standards of
living of the population, and the competitive standing of firms:
water and sanitation, telecommunications (5G network in par-

ticular), and transportation (logistics and urban mobility).
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ADVANCES AND CHALLENGES OF THE SECTOR

In 2018, CEBRI s position paper' pointed out that the Bra-
zilian infrastructure sector was outdated, and recommended
expanding private sector participation, strengthening legal

certainty and governance of public investment.

These recommendations remain valid, but important advances
in the last three years are worth highlighting. First, the approval
of the new legislation for regulatory agencies, and major advanc-
es in water and sanitation, and in telecommunications, with a
focus on the deployment of 5G (in addition to a new legislation
which enhances the natural gas sector). Progress was also ob-
served in the concession of water and sanitation services, feder-
al and state highways, airports, as well as the leasing of port ter-

minals and the authorizations for investment in private ports.

In water and sanitation, the 2020 new Legal Framework con-
tributed with important advances, including strengthening
of the National Water and Sanitation Agency (ANA, in Portu-
guese). The results of the 2020 and 2021 concession auctions
were evidence that the private sector is able to meet the chal-
lenge of a sector still imperfectly regulated and largely domi-
nated by state-owned companies. The positive environmental
and social dimensions of improving water and sanitation cov-
erage, reducing water losses and specific energy consumption,

and providing better services to the poorest sections of the

1 Available at: https://www.cebri.org/media/documentos/arquivos/Position-Papers-2018_Trilingue.pdf, p.81
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population turned the sector into a global asset class that at-

tracts many qualified investors/financiers.

However, some obstacles hinder a broader participation by inves-
tors, including the dominant position of state-controlled companies
(CESBs, in the Portuguese acronym), regulatory risk (arising from
the atomization of regulatory agencies) and insufficient financing,
given the nature of the investment in terms of timescale and re-
turns. Additionally, there are uncertainties regarding the ability to
serve small municipalities and rural areas and the effective imple-
mentation of the Legal Framework. At the time the new framework
was approved, an estimated 34 million Brazilians had no access to
treated water and half the population did not have access to sewage
collection and treatment systems. Furthermore, the current level
of investments in the sector - R$ 19 billion projected for 2022 - is
far below what is necessary for the universalization of services by
2033 as required by the new law (about R$ 80 billion per year start-
ing in 2023). It must be emphasized that the new framework is a
necessary but not sufficient condition, especially with regard to the
provision of services in rural areas and in those regions that state

companies will still have difficulties covering.

Regarding telecommunications, the 5G auction held in No-
vember 2021 was an effective first step towards implementing
the new technology. It included measures to increase connec-
tivity throughout the country: entry of small regional provid-
ers, obligation to provide all municipalities with 5G signal by
2029 and to install antennas, and school connectivity targets.
This technology has the potential to enable new applications,
with significant efficiency and sustainability gains, especially

through the digitalization of key sectors of the economy such
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as infrastructure, agribusiness, and manufacturing industries.
However, there are uncertainties regarding the pace of adop-
tion of the technology, the skill levels of the population, and
the challenges of cybersecurity, in addition to unresolved is-
sues related to digital inclusion. There have also been delays
in the provision of 5G networks in Brazil when compared to
the US or Europe, for instance, even though the use of the
technology in these markets is still incipient. To ensure the re-
duction of digital inequality, the new Managing Committee of
the Fund for Universal Access to Telecommunications Services
(FUST, in Portuguese) will have to take decisive actions to plan

and allocate the FUST resources with integrity and efficiency.

Finally, in the transportation sector, there was a ramping up
in state and federal highway concessions, and the introduction
of free-flow systems, already in operation in over 20 countries
(law 14.157/2021). A new legal framework was defined in 2021
for the railway sector, introducing a significant measure of de-
regulation for new railways which would come under a regime
that “authorized” new investments (similar to telecoms and
private ports). However, concessions remain the legal regime
under which the incumbent railway companies continue to in-
vest and operate. Still, there are a number of unresolved issues
concerning how the two regimes — concessions and authoriza-
tions - will coexist, and how to ensure that authorizations not
be granted as a zero-cost option with undefined commitments
and deadlines. In the transport sector, many of the problems
singled out in 2018 persist, including the over reliance on
highways and their poor conditions (especially those not under
concession), as opposed to a relatively small share of railways,

cabotage and riverways for transportation, and the low level of
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system integration. As a result, the share of logistics costs in
GDP - close to 13% - is significantly higher than in other con-
tinental countries. The sector’s high level of GHG and other
emissions is another very significant modernization challenge
to be addressed by improvements in the quality of the infra-
structure, greater reliance of more efficient transportation mo-

dalities, and improvements in equipment and systems.

One sector that remained relatively stagnant was urban mobility:
there were few relevant investments in mass transportation sys-
tems in the period. Government financial support is a necessity
since, more often than not, investment and operating costs nor-
mally exceed users’ payment capacity. If well-structured and reg-
ulated, urban mobility activities can attract private investors and
operators under a public-private partnership regime in which,
typically, the capital investment in the system is publicly fund-
ed, and the operation is private (even if partially subsidized).
It is important to emphasize that urban mobility is essential to
improve quality of life, not to mention labor productivity and
competitiveness of urban activities. An efficient mass transpor-
tation system is also crucial to support the expansion of cities in
a planned manner through the spatial integration of services,
employment and housing, thus minimizing adverse externalities

of large agglomerations.

In summary, despite the advances, investments in infrastruc-
ture not only continue to fall short as a proportion of GDP of
what is needed. In fact, investments have been declining in re-
cent years, from an average of 2% of GDP in the period 2001-
20, to about 1.7% in 2021-22, while 3.6% to 4.1% of GDP
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would be needed over the next two decades 2 to modernize the

country’s infrastructure. Key challenges:

» Low capital stock and insufficient investments, mainly
in transportation and water and sanitation, resulting in
poor services, inadequate maintenance, low asset efficien-

cy and productivity, and high operating costs.

» An insufficient flow of foreign capital, despite the coun-
try’s attractiveness — an excess demand for investment in
infrastructure, large territorial extension, and a large array
of economically viable projects. The market opportunities
tend to attract mostly incumbents, with very few newcom-
ers. These hesitate due to a combination of economic
uncertainty, regulatory risk, and the damage inflicted to
Brazil’s reputation and credibility by a government with
limited understanding of the importance of environmental
stewardship of major biomes, especially of the Amazon for-

est, and of the human rights of native peoples.

» Major flaws in the governance of resource allocation, with
medium and longterm planning generally divorced from
market dynamics and private sector investment intentions,
with the possible exception of government planning in the
power sector; and a budgetary process which does not filter
government investments with low rates of social return (nor
private projects with government finance). In recent years,
misallocation may have been exacerbated by the Congress

budgeting process, with politicians capturing larger shares

2 Source of Data: Inter.B Consulting (own estimates).
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of the budget and directing investment for parochial
projects through individual and group amendments in non-
transparent ways, opening up the possibility of large-scale
waste and corruption. In 2020 and 2021, these amendments

made up 41.7% and 39% of the total allocated for public

investment, respectively.
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RECOMMENDATIONS

Brazil has the potential to become an investment destination
for infrastructure with a significant socio-environmental di-
mension, given the relevance to climate change, renewable
energy and efficiency gains, and the sector’s contributions
to reduce inequality by improving urban transportation, ba-
sic sanitation in low-income communities and in rural areas,
and digital inclusion. Modernizing Brazil’s infrastructure will
require an increase in public investments from 0.5% to an
estimated 0.9% of GDP? under an improved governance. Pri-
vate investments need to expand from 1% to at least 2.8% of
GDP. To secure financing for the sector, the country needs to
mobilize local and external resources, from firms interested
in investing in infrastructure, investment funds and institu-

tional investors.

In essence, the effective modernization of the Brazilian infra-

structure would demand:

1. Infrastructure investment as a policy objective of suc-
cessive governments under an improved governance,
establishing clear institutional rules regarding a transpar-
ent allocation of public resources, ensuring their judicious
and thoughtful use, not subject to political influence from

private interest groups and lobbies.

3 Source of data: Inter.B Consultoria
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Expand public investment subject to fiscal restrictions,
in projects with the highest social returns, where the pri-
vate sector invests far less than what is necessary, the social
rate of return diverges significantly from the private rate,
and therefore with firstorder externalities. This requires
careful planning of investments, including an ex-ante
cost-benefit analysis. Once the social rate of return is es-
tablished, it must be updated periodically, contemplating
criteria related to the impact on poverty and inequality
reduction, environmental and social sustainability and
decarbonization, as a necessary condition for projects to
move forward in the planning cycle. Whenever possible,
public investments carried out by private parties should be
financed according to the effective provision of services,
or “payment by results”, avoiding public resources being
wasted in unfinished works, or unsustainable projects due

to poor design, engineering or maintenance.

Ensure greater legal certainty with clarity, transparency
and stability of rules and their application. In the judicia-
ry, a systematic review of monocratic decisions by colle-
giate bodies, and the introduction of ex-ante analysis of
the economic impact of judicial resolutions, would both
improve legal certainty. In the contractual sphere, the use
of arbitration instruments and dispute resolution commit-
tees to settle conflicts would work in the same direction,
as would a better definition of the division of competen-

cies among external control and oversight bodies.

Enhance the quality of regulation in infrastructure,

ensuring the independence of regulatory agencies, pro-
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tecting them from political interference, which more re-
cently has been put in jeopardy by appointments without
the necessary technical background, and the limited role
of the Senate hearings and vote in screening senior nomi-
nees. At the same time, it is crucial to reduce the regulato-
ry burden imposed on individual sectors by reviewing the
impact of norms and decisions, paying special attention to
the barriers to entry imposed by regulatory policy. Regu-
latory predictability is a public good, which is reinforced
by the depoliticization of agencies and decision-making
autonomy. The public authorities should abide by the let-
ter and spirit of the 2019 Agencies Act, thereby reducing
regulatory risk and increasing the attractiveness of invest-

ments in infrastructure.

Strengthen the role of capital markets in the financing
of infrastructure projects. Since 2016, the introduction
of the so-called long-term policy rate (TLP, in Portuguese)
- and reduction of subsidized credit — together with the
use of debentures and other instruments, magnified the
contribution of capital markets to infrastructure financ-
ing. To the extent that companies and developers gradual-
ly “occupy” their balance sheet in providing guarantees,
it is necessary to resort increasingly to project finance
structures, whose basic characteristic is the financing of
projects based on their cash flow, without the use of cor-

porate guarantees.

Reinforce the Investment Partnership Program (PPI,
in Portuguese), as an instrument of government coordina-

tion, and the provision of information to the market, by
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expanding the size, quality and sectoral scope of a portfo-
lio of feasible infrastructure projects, together with feasi-
ble schedules, backed by technically rigorous studies and

government licenses, if appropriate.

7. Strengthen the role of the Brazilian Development Bank
(BNDES) in modelling infrastructure projects and pro-
viding technical assistance to states and municipalities,
encompassing the private provision of services previously
directly supplied by subnational entities (such as water and
sanitation, recycling of solid waste or urban transportation).
BNDES should be a pioneer in innovative financial struc-
tures, leading the banking industry in the introduction of

project finance for the infrastructure sector.

It is possible, in conclusion, to expand investments in infrastruc-
ture and improve their quality with the above proposed set of
initiatives. It will also require decisive actions to rebuild the coun-
try’s image and international reputation, with a particular focus
on the environment and deforestation, the fight against criminali-
ty and violation of human rights in the Amazon region. The coun-
try should become a member of the OECD - following, as a con-
sequence, certain rules of good governance, including in terms
of transparency and fight against corruption, as a prerequisite to
access larger volumes of resources from institutional funds. In
infrastructure investment it is essential to have the medium and
long term as a horizon, and aim for an annual increase of 0.2% to
0.3% of GDP in investments over the next decade. It is hoped that
the new administration will undertake concrete actions to regain
the country’s credibility, access the OECD, and move towards a

more open, inclusive, sustainable and competitive economy.
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ATTACHMENTS

Industry Key Figures

60,0%

50,0%

% of GDP

45,0%

40,0%

30,0%

25,0%

35,0%

55,0%

| 39.0%

53.7%

53.7%

Graph 1: Infrastructure capital stock trajectory in Brazil, as a % of GDP, 1970-2021

38.4% 37.4%

Source: Frischtak & Mouréo (IPEA 2018, Chapter 3) and Inter.B (own estimates).

0.0 2010

®wPriv.  1.05
mPub. 1.41

Graph 2: Public and Private Investments in infrastructure,

2.30 2.23
2011 2012
1.16 1.25
1.15 0.98

2013
1.22
1.21

2014
1.37
1.12

2015
1.20
0.94

2016
1.16
0.77

2017
1.13
0.71

2010-2022 (P), as a % of GDP

2018
1.14
0.62

2019 2020 2021 2022p
1.06 1.14 1.14 1.11
0.54 0.51 0.59 0.56

Source: Inter.B (own estimations). The GDP estimate for 2022 was collected from the July Fiscal Monitoring
Report (RAF, in Portuguese), from the IFI.

30



EN

2022

NUCLEO INFRAESTRUTURA

Table 1: Investments in infrastructure as a % of GDP

AVERAqe | NECESSARY | GAP | \Ur TunC
Transport 0.70 174 104 1.50
Energy 0.61 0.86 0.25 0.41
Telecommunications 0.55 064 010 018
Sanitation 0.19 0.37 018 0.96
Total 2.04 3.61" 157 0.77

Sources: Adapted from Frischtak & Mouréo (IPEA 2018, Chapter 4) and Inter.B (own estimates)
The necessary levels of investment to reach each sector’s target stock in 20 years were considered.

(%) For this simulation, potential GDP is assumed to be below 1.5%, estimated on the basis of labor force
and of labor productivity (GDP/Occupied Population) growth in the period of 1992-2021. If potential GDP

is assumed to reach 2%, investments needed to converge to the target capital stock of infrastructure
(60.4% of GDP) in two decades would exceed 4% of GDP.
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Roberto Teixeira da Costa
Eliezer Batista da Silva

(in memoriam)

Luciano Martins de Almeida
(in memoriam)

Luiz Felipe Palmeira Lampreia
(in memoriam)

Luiz Olavo Baptista

(in memoriam)

Sebastido do Rego Barros

(in memoriam)

Walther Moreira Salles

(in memoriam)

Vice-Presidentes Eméritos
| Vice-Chairmen Emeriti

Daniel Klabin

José Botafogo Gongalves
Luiz Augusto de Castro Neves
Rafael Benke

Conselheiros Eméritos
| Trustees Emeriti

Izabella Teixeira

Luiz Felipe de Seixas Corréa
Luiz Fernando Furlan
Marcos Azambuja

Pedro Malan

Rubens Ricupero

Winston Fritsch

Conselheiros
| Trustees

Ana Toni

André Lara Resende
André Clark

Armando Mariante
Arminio Fraga

Claudio Frischtak
Clarissa Lins

Demétrio Magnoli
Edmar Bacha
Francisco Missnich
Henrique Rzezinski
llona Szabé

Joaquim Falcéo

José Aldo Rebelo

José Luiz Alquéres

Luiz lldefonso Simbes Lopes
Marcos Galvao

Paulo Hartung

Pedro Henrique Mariani
Renato Galvao Flores Junior
Roberto Abdenur
Roberto Jaguaribe
Ronaldo Veirano
Sergio Amaral

Tomas Zinner

Vitor Hallack
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ASSOCIADOS | MEMBERS

Aegea

Air Products

Altera

Australian Embassy in Brazil
BAMIN

Banco Bocom BBM

BASF

BAT Brasil

Bayer

BMA Advogados

BRF

Bristow

Brookfield Brasil
CCCC/Concremat

Chinese Embassy in Brazil
Consulate General of Ireland,
Sao Paulo

Consulate General of Mexico in
Rio de Janeiro

CTG Brasil

Dynamo

EDF Norte Fluminense

EDP

Eletrobras

Embassy of Switzerland in Brazil
Embraer

ENEVA

ENGIE Brasil

Equinor

ExxonMobil

FCCS.A.

Furnas

Galp

Grupo Lorentzen

Grupo Ultra

Haitong

Huawei

IBA

IBRAM

Icatu Seguros

Instituto Clima e Sociedade
Itat Unibanco

Klabin

Light

Machado Meyer

Mattos Filho Advogados
Microsoft

Museu do Amanha
Neoenergia

Netherlands consulate-general
in Rio de Janeiro

PATRI

Petrobras

Pinheiro Neto Advogados
Promon Engenharia
Prumo Logistica

Repsol Sinopec

Royal Norwegian Consulate in
Rio de Janeiro

Sanofi

Santander

Shell

Siemens

Siemens Energy

SPIC Brasil

State Grid

Suzano

Total E&P do Brasil
Unilever

Vale

Veirano Advogados

Vinci Partners
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EQUIPE | TEAM

DIRETORIA
| EXECUTIVE BOARD

Diretora-Presidente
| CEO

Julia Dias Leite

Diretora de Relagoes Externas
| Director of External Affairs

Carla Duarte

Diretora de Projetos
| Director of Projects

Luciana Gama Muniz
Diretor Académico
| Academic Director

Feliciano Sa Guimaraes

Diretora Administrativa Financeira
| Administrative Financial Director

Ana Paula Marotte

PROJETOS
| PROJECTS

Diretora Adjunta de Projetos
| Deputy Director of Projects

Marianna Albuquerque

Coordenadores de Projetos
| Project Coordinator

Léa Reichert

Paulo Robilloti

Barbara Brant

Thais Jesinski Batista

Analistas de Projetos
| Project Analyst

Eduardo Neiva Souza
Larissa Vejarano

Estagiario
| Intern
Daniel Fontes

RELAGOES EXTERNAS
| EXTERNAL AFFAIRS

Diretora Adjunta
de Relagées Externas
| Deputy Director of External Affairs

Fernanda Araripe

Diretora Adjunta de Captagao
de Projetos
| Deputy Director of Fundraising

Maria Eduarda Marques

Coordenadora de Parcerias
| Partnership Coordinator

Cintia Reschke Borba Hoskinson

Coordenador de
Relagdes Institucionais
| Institutional Relations Coordinator

Fernando Mattos
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Coordenador de Projetos
Especiais
| Special Projects Coordinator

Caio Vidal

Analista de Projetos Especiais
| Special Projects Analyst

Lucas Bilheiro

Assistente de Parcerias
| Partnership Assistant

Beatriz Pfeifer
Estagiario
| Intern

Heron Fiério

COMUNICAGAO E EVENTOS
| COMMUNICATIONS AND EVENTS

Gerente de Eventos
| Events Manager

Nana Villa Verde

Analista de Eventos
| Events Analyst

Adriano Andrade

Analistade Tl
| IT Analyst

Eduardo Pich

Assistente de Eventos
| Events Assistant

Isabella Avila

Assistente de Comunicacao
| Communications Assistant

Daniele Thomaselli

ADMINISTRATIVO E FINANCEIRO
| ADMINISTRATIVE AND FINANCIAL

Gerente Administrativa-Financeira
| Administrative-Financial Manager

Fernanda Sancier

Analista Administrativo
| Administrative Analyst

Bruno Garcia
Analista Financeiro
| Financial Analyst

Eliana Mello
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FICHA TECNICA | CREDITS

Revisdo de texto
| Editing

WilmaR. d’ Oliveira Kroff
Projeto Grafico

| Graphic Design

[Marijaguar Studio]

Mariana Jaguaribe L. Resende

Assistente Design
| Design Assistant

Heloisa Sato
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SOBRE O CEBRI

O CENTRO BRASILEIRO DE RELACOES INTERNACIONAIS E O THINK
TANK REFERENCIA EM RELACOES INTERNACIONAIS NO BRASIL, O
SEGUNDO DA AMERICA DO SUL E CENTRAL. E UMA INSTITUIGAO
SEM FINS LUCRATIVOS, APARTIDARIA E INDEPENDENTE QUE HA 24
ANOS SE DEDICA A PROMOGAO DO DEBATE PLURAL E PROPOSITIVO
SOBRE A POLITICA EXTERNA BRASILEIRA. ESTA ESTRUTURADO A
PARTIR DE 14 NUCLEOS TEMATICOS, VOLTADOS A CONTRIBUIR PARA A
INSERCAO INTERNACIONAL DO PAiS E A FORMULAGAO DE POLITICAS
PUBLICAS COM ESTE OBJETIVO. COM MAIS DE 100 ASSOCIADOS DOS
MAIS RELEVANTES SEGMENTOS, A REDE DO CEBRI REUNE E MOBILIZA
ESPECIALISTAS DE AREAS DE ATUAGCAO E LINHAS DE PENSAMENTO
DIVERSAS, ALEM DE ORGANIZAGOES EM TODO O MUNDO.

ABOUT CEBRI

THE BRAZILIAN CENTER FOR INTERNATIONAL RELATIONS (CEBRI) IS
THE REFERENCE THINK TANK FOR FOREIGN AFFAIRS IN BRAZIL AND
THE SECOND BEST THINK TANK IN SOUTH AND CENTRAL AMERICA. AN
INDEPENDENT, NON-PARTISAN AND NON-PROFIT INSTITUTION, FOR 24
YEARS CEBRIHAS BEEN PROMOTING A PLURAL AND PROPOSAL-ORIENTED
DEBATE ABOUT BRAZIL'S FOREIGN POLICY. IT IS STRUCTURED AROUND
FOURTEEN THEMATIC PROGRAMS THAT CREATE POSITIVE CONTRIBUTIONS
AND RECOMMENDATIONS FOR POLICY MAKING AND THE COUNTRY’S
INTERNATIONAL AGENDA. CEBRI’S DIVERSE NETWORK COMPRISES MORE
THAN 100 MEMBERS FROM A BROAD RANGE OF SECTORS, AND GATHERS
SPECIALISTS FROM VARIOUS FIELDS OF EXPERTISE AND THOUGHT, AS
WELL AS PARTNER INSTITUTIONS FROM AROUND THE WORLD.

C=BRI



Ampliar os investimentos em infraestrutura e melhorar
sua qualidade depende dentre outras iniciativas, de
acoes decisivas de reconstrucdo da imagem do pais
e sua reputacao internacional, com foco na questao
ambiental e da Amazénia em particular. E fundamental
que se tenha o médio e longo prazo como horizonte,
e logo como politica de Estado a modernizacao do
setor. Se espera que o governo que venha a assumir
em 2023 tenha uma postura distinta e agées concretas
para recuperar a credibilidade do pais, ingressarmos
na OCDE e seguir regras de boa governanga, inclusive
no ambito da transparéncia e combate a corrupgao, e
transitarmos para uma economia mais aberta, inclusiva,
sustentavel e competitiva.

In order to increase investments in infrastructure and improve their quality,
concrete steps must be taken to rebuild the country’s image and international
reputation, with a focus on the environment and the Amazon region. It is essential
to have a medium- and long-term perspective, and consider the modernization of
infrastructure a policy objective of successive governments. It is expected that
the new administration will bring a new posture and decisive actions to regain
the country’s credibility, join the OECD and thereby adhere to its rules of good
governance, including in terms of transparency and anti-corruption, and steer the
country towards a more open, inclusive, sustainable and competitive economy.
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