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ARTIGO

infraestrutura

no Brasil

POR JORGE SANT'ANNA* I

COMO DESATAR O NO DO INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA NO BRASIL

A manutengdo das taxas de investimento nos niveis atuais, associada a alta taxa
dos juros internos, inviabiliza a retomada do crescimento da economia

no do investimento persiste como um dos grandes

problemas de nossa economia. O Brasil, de forma re-

corrente, tem investido em infraestrutura menos que
o necessario para promover crescimento economico sustentavel.
De maneira geral, as taxas de investimento ao longo das tltimas
décadas no Brasil tém sido significativamente baixas diante das
de outros paises emergentes. Na China, o total previsto para
2022 supera 42% do PIB, mas aqui ainda nio rompemos a bar-
reira dos 19% estimados para este ano.

Os indicadores econémicos recentes, por sua vez, nos dio
conta de deflacdo de 0,68% (IPCA de julho), apontando para a
estabilizagfio da taxa basica de juros em 13,75% anuais, com um
possivel reajuste na préoxima reunido do Copom, que levaria a
Selic ao patamar de 14% ao ano. Com isso, 0 mercado financeiro
passou aprever crescimento econémico de 2% neste ano, confor-
me o mais recente Boletim Focus.

E precisolembrar que uma parcela importante do PIB de uma
nacio esta relacionada ao nivel de investimento privado em ma-
quinas, instalagoes e desenvolvimento humano. A manutengio
das taxas de investimento nos niveis atuais, associada 4 alta taxa
dos juros internos, na pratica, inviabiliza a retomada do cresci-
mento daeconomia.

Quando analisamos apenas os investimentos em infraestru-
tura — um dos principais vetores para a retomada do crescimen-
to —, o quadro é ainda mais critico. Uma infraestrutura robusta
aumenta a competitividade da economia e a produtividade da
maéo de obra, permitindo a elevagio darenda, da massa salarial e
o desenvolvimento sustentével.

Mas o investimento em infraestrutura no Brasil como pro-
porgéo do PIB tem sido muito inferior amédia mundial, de 3,8%.
Perdemos para os BRICS (a India investe, 4,7% doPIB, a China,
8,5%) e até mesmo para o Brasil do século passado. Nas tiltimas
duas décadas o investimento brasileiro em infraestrutura ficou
em 2,2% do PIB, em média, contra 5,4% do PIB nos anos 1970 e
3,6% nadécadade 1980. Em 2021, foi da ordem de R$ 148 bilhdes
(1,17% do PIB). Pior: apenas algo em torno de 20% disso teve
origem no setor privado. Todo o restante foi piiblico.

Diante desse cendrio, como aumentar a capacidade de inves-

timentos em infraestrutura? Com um quadro fiscal extremamen-
te deteriorado nos préximos anos, como o setor publico mantera
o atual nivel de investimento? As respostas sdo complexas e as
solugdes até entdo pouco exploradas passam a ter destaque no
arsenal de possibilidades disponiveis. E necessria uma nova
agenda, que leve em conta os seguintes pontos:
1. £ fundamental a eriagio de um bom ambiente de negécios
caracterizado pelo planejamento das politicas publicas de Es-
tado, seguranca juridica com respeito aos contratos, regulagio
técnica independente e estabilidade de regras;

2. A nova agenda deve contemplar diferentes mecanismos de
mitigacdo de risco (aperfeicoamento dos instrumentos de segu-
ros, por exemplo) e formas de financiamento de longo prazo
(aprovacao final do PL 2.646 que cria as debéntures de infraes-
trutura, entre outras);

3. Considerando-se que investimento publico e privado sdo com-
plementares, é imperioso que o governo, via BNDES, passe a co-
ordenar de forma organizada os instrumentos de garantia que
permitem a elevagao consistente do investimento publico. Isso
requer aconstru¢ao de mecanismos seguros de financiamento de
longo prazo tanto no mercado interno quanto no externo;

4. Além das fontes de financiamento, o fortalecimento e a ino-
vacgdo do mercado de seguros e resseguros sio cruciais para a
infraestrutura, pois os projetos dessa drea sdo, em sua maioria,
de elevada complexidade, longa duragéo e envolvem valores
vultosos. Os mecanismos de seguro e resseguro sio fundamen-
tais para mitigar os diversos tipos de riscos de execugao, opera-
¢fio e também os regulatdrios.

Sendo assim, fica claro que, sem a necessaria organizacao e
o desenvolvimento conjunto, entre governo e iniciativa privada,
néo conseguiremos desatar o né do investimento em infraes-
trutura no Brasil. S|

*Jorge Sant’Anna é presidente da BMG Seguros, conselheiro do IRB,
CERT4e ABBC. A partir desta semana, passa a assinar a coluna Desafios
da Gestdo no site da DINHEIRO.
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