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Investir em infraestrutura
é vital para o Brasil

o momento em que o Pais enfrenta uma de suas mais graves

crises econdmicas, com elevado desemprego e muita ne-

cessidade de elevar sua produtividade para reduzir custos
e ganhar condicdes de concorrer no mercado internacional, o inves-
timento em infraestrutura é fundamental. O alerta foi feito por José
Roberto Savoia, professor da Faculdade de Economia e Administracdo
da USP e um dos organizadores do livro “Infraestrutura no Brasil”, no
Encontro Democratico realizado em maio de 2017 para discutir as
oportunidades e as dificuldades para melhorar a infraestrutura no
Brasil.

Também participaram dois outros especialistas no tema, o profes-
sor da FEA-USP Daniel Bergmann e o sociélogo e advogado Frederico
Barbosa.

Os palestrantes mostraram, por exemplo, que aumentar o nivel de
investimentos em infraestrutura seria bastante positivo para a eco-
nomia brasileira. “Os estudos tém mostrado que cada aumento de 1
real de investimento publico em infraestrutura pode aumentar em 3
reais ou mais o crescimento do PIB no longo prazo”, disse o professor
Savoia, lembrando anadlises que demonstram aumento de 0,48% até
0,53% na produtividade para cada elevacdo de 1% no capital inves-
tido em infraestrutura. Além disso, um aumento de 1% do PIB em
investimentos de infraestrutura pode gerar 1,3 milhdo de empregos
no Brasil.

€ uma pena que, como ficou demonstrado, o Brasil esteja tdo
atrasado nessa questdo. Veja, nas paginas seguintes, a integra das
palestras e dos debates com os participantes.

Boa leitura.



ENCONTROS DEMOCRATICOS

INFRAESTRUTURA

, =

LUIZ ALBERTO MACHADO: Boa tarde a
todos e a todas e também aqueles que acom-
panham o nosso Encontro Democratico pelo
Facebook. Hoje nds vamos tratar de um tema
que é frequentemente citado quando a gente
analisa a economia brasileira: sdo os desafios
da infraestrutura. Eu ndo sou propriamente um
professor novo, mas desde que eu me entendo
por gente os gargalos que sdo sempre citados
incluem a questdo da infraestrutura.

Para tratar desse assunto nds temos aqui o
José Alberto Ferreira Savoia, um dos organiza-
dores do livro Infraestrutura no Brasil. Ele é
administrador e doutor em Administracdo pela
FEA-USP com pés-doutorado pela Columbia
University, professor da FEA-USP com varias
outras contribuicdes. € temos também o Daniel
Reed Bergmann, que é professor-doutor em Fi-
nancas do Departamento de Administracdo da
FEA-USP, professor e consultor de Financas da

FIA e diretor do Centro de Estudos de Regula-
cdo e Infraestrutura da FIA.

Cada um deles terd 20 minutos para fazer a
sua exposicdo e na hora das perguntas e res-
postas vai se juntar a nés o Frederico Barbosa,
que também é um dos autores do livro e que é
advogado e também trata desses assuntos de
infraestrutura, de regulacdo e assim por diante.
Eu queria agradecer a todos vocés por terem
aberto esse espaco na agenda, que eu sei que
@ bastante carregada, e passo imediatamente
a palavra para o Savoia.

JOSE ALBERTO SAVOIA: Muito obrigado,
€ um prazer enorme estar aqui. Eu cumpri-
mento a todos e a todas e agradeco o convite
inicialmente formulado pelo ministro Gilberto
Kassab, com o gentil acolhimento do Jodo Fran-
cisco Apra, em nome de quem eu saudo todos
os integrantes do Espaco Democratico. Saudo a

ESTUDOS MOSTRAM A GRANDE
CAPACIDADE DE INVESTIMENTOS
EM INFRAESTRUTURA PARA
ALAVANCAR O CRESCIMENTO DO
PIB. A ORDEM E MAIS OU MENOS
DE UM PARA TRES — CADA REAL
INVESTIDO EM INFRAESTRUTURA
PRODUZ UMA ALAVANCAGEM DE
CERCA DE 3 REAIS NO PIB, NO
LONGO PRAZO".

nossa querida Alda Marco Antonio, com quem
eu tive o prazer de trabalhar na Prefeitura de
Sdo Paulo e a quem manifesto o meu respeito.
E em seu nome cumprimento todas as mulheres
aqui do grupo. E gostaria de cumprimentar o pro-
fessor Roberto Macedo, nosso grande mestre
e inspirador, que sempre empresta a sua baga-
gem com sua maneira terna de conduzir os
alunos, dando uma contribuicdo muito grande
para a formacdo daqueles que estdo vindo. E
um prazer enorme estar e conhecer tantas pes-
soas como vocés que encontro pela primeira
vez.

Esse livro nasce da percepcdo que nos
tivemos depois de alguns anos trabalhando
com infraestrutura e identificando problemas
que eram de ordem geral. Primeiro deles: por
que ndo investimos mais na infraestrutura?
Por que ndo decolamos mais nessa area? Pas-
samos a investigar isso sob o ponto de vista de
diferentes atores: pelo lado das concessiondrias
de servicos publicos, do governo, do setor finan-
ceiro, da regulacdo e procuramos trazer algu-
mas ideias. Eu vou fazer um breve panorama
e vou me deter em alguns pontos que eu con-
sidero especificos, que foram mais o meu tema
nesse estudo.

Ndo é necessdrio dizer o quanto éimportante a
infraestrutura. Estudos mostram a grande capa-
cidade de investimentos em infraestrutura para
alavancar o crescimento do PIB. A ordem é mais
ou menos de um para trés - cada real investido
em infraestrutura produz uma alavancagem de
cerca de 3 reais no PIB, no longo prazo. Quando
nds vemos a contribuicdo da infraestrutura para
a produtividade, também ela leva a um aumento
de cerca de meio por cento na produtividade e é
exatamente isso 0 que estamos buscando, au-
mentar a produtividade no Brasil.
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Outra constatacdo que se faz é que um
aumento de um por cento do PIB em inves-
timentos em infraestrutura tem a capacidade
de gerar cerca de 1,3 milhdo de empregos no
Brasil. Entdo, num momento em que nds con-
vivemos com taxas de desemprego tdo altas,
das mais altas que nds ja vivenciamos, eu en-
tendo que o investimento na infraestrutura é
uma das maneiras mais eficazes de voltarmos
a melhorar as condicBes de emprego da nossa
populacdo. Mas qual é a situacdo da nossa in-
fraestrutura? O Brasil tem um estoque de in-
fraestrutura que alcanca, segundo diversas es-
timativas, metade do valor do nosso PIB. Entdo,
3 e meio trilhdes seriam o nosso estoque de
infraestrutura. Como vocés sabem, o estoque
de infraestrutura é como esse prédio, essas
mesas, esses equipamentos: ele se deprecia
ao longo do tempo. Ele se deprecia um pouco a
cada ano, mas vai se depreciar. Entdo, para que
nds possamos repor esse estoque, precisaria-
mos, a cada ano, investir pelo menos 2% do PIB
apenas para contar com a mesma infraestrutu-
ra que nds ja temos. Entdo, se nds investirmos
menos que 2% do PIB, vamos deixar para outras
geracdes uma infraestrutura menor ou pior do
que aquela que nés herdamos, o que ndo é o
nosso objetivo. O que aconteceu? Nos ultimos
20 anos, considerado o periodo de 1994 até
2014, nés investimos em média apenas 1,9%
do PIB por ano em infraestrutura, ou seja, ndo
estamos repondo a depreciacdo. Isso quer dizer
que a nossa infraestrutura, nesses 20 anos, fi-
cou pior do que era.

E se nds quiséssemos alcancar aqueles que
sdo os paradigmas, os BRICs, aqueles concor-
rentes que a toda hora alguém alfineta o Brasil
dizendo “puxa, compara com a China, compara
com a Russia, compara com a India”, ai teria-
mos que investir de 4% a 5% do PIB. Entdo, a

distancia que ndés temos é muito grande. E nés
sabemos que as financas publicas ndo nos per-
mitem realizar esse montante de investimento.
“Ah, mas ja chegamos a fazer investimentos
maiores?”. Sim, mas a condicdo atual ndo nos
permite. Em boa parte, nds vamos ter que bus-
car isso no setor privado, atrair esses capitais.
E por que nés devemos buscar esses capitais?
Em num ranking de qualidade da infraestrutu-
ra, o Brasil esta atras de Tailandia, Vietnd, Chi-
na, Chile, Colédmbia, India e Filipinas, que sdo
paises que eu coloco num mesmo grupo porque
estdo num estdgio de desenvolvimento e sdo
paises que estdo competindo pelo dinheiro. €
como se eu dissesse assim: o dinheiro vai para
onde existe crescimento, para onde existe movi-
mento. E o movimento poderia estar nesses
paises, mas, desses paises, o Brasil é o que
oferece condicdes de qualidade menos satis-
fatérias. Em um ranking de 144 paises, o Brasil
teria a centésima posicdo quando falamos em
ferrovias, a 123° em estradas, a 134° em aero-
portos e a 135° em portos. Sdo dados do World
Economic Forum de 2012.

Entdo vocés vejam: nds falamos aos investi-
dores estrangeiros “venham e tragam investi-
mentos para o Brasil”. Mas quando nés mostra-
mos esses numeros, eles falam: “Mas veja bem,
eu vou ter estradas ndo tdo boas, deficiéncias
em aeroportos, vou ter portos que serao cus-
tosos... entdo, por que vou procurar o Brasil?
Eu vou procurar outro pais. Entdo, precisamos
também oferecer esse espaco para o investi-
mento para que melhoremos nossa capacidade
de crescimento.

O ideal seria que o Brasil tivesse uma in-
fraestrutura condizente com o tamanho do seu
mercado. O Brasil € um pais com 202 milhdes
de habitantes, mas que tem uma infraestrutura
pequena para essa populacdo, para essa pujan-

ca. O Brasil é um pais pujante e ndo pode ter
uma infraestrutura tdo acanhada. Precisaria-
mos mais. E ai nds imaginamos; bom, vocé ja
mostrou aqui muitos rankings ruins. Mas olha,
vamos pensar um pouco mais. Tem alguma
coisa que possamos fazer para melhorar essa
situacdo?

Vamos ver: do que as empresas reclamam? Se
vocés olharem o Ranking da Percepc¢do das Em-
presas do Brasil sobre os Maiores Problemas,
verdo que elas reclamam: nimero 1, alta carga
fiscal; nimero 2, infraestrutura. Alta carga fis-
cal, vocés ja viram, nds estamos batendo ali no
limite, atravessando uma recessdo forte, esta-
mos procurando sair dela, mas estamos quase
no limite. Agora, em relagcdo a infraestrutura,
0 caminho é atrair novos capitais. O que nés
fizemos de progresso? O que precisamos fazer?
Em geral, nds precisamos ter um pouco de
auddcia. Audacia é pensar que da para trabalhar
a infraestrutura como fator privado sem que
isso signifique entregar o Pais. E como é que
a gente faz isso? A infraestrutura funciona da
seguinte forma: alguém vai trazer recursos, vai
investir, o Estado tem um 6rgdo regulador e
esse 6rgdo regulador tem que ter forca, tem
que ser bem aparelhado, e vai mediar as rela-
cOes entre o agente publico e o agente privado
e o consumidor. Ele vai procurar o qué? Esta-
belecer um equilibrio.

E 0 que é o equilibrio? O equilibrio, para nds,
significa o seguinte: eu quero pegar uma estra-
da de boa qualidade, mas eu ndo quero pagar
um peddgio muito alto. Do ponto de vista de
quem investiu, da concessiondria: ele quer fazer
o investimento, ele quer ter um retorno satis-
fatdrio para continuar a fazer investimentos. €
0 governo, o que quer? Satisfacdo do usudrio,
arrecadacdo - porque ele vai se beneficiar
dessa arrecadacdo - e outros beneficios indi-

retos, de aumento do trafego, do crescimento
das regides por onde passam esses veiculos.
Entdo, existem muitos ganhos advindos dessa
relacdo. O que nds acabamos fazendo ao longo
de muitos anos, infelizmente, é transformar
isso numa relacdo de amor e 6dio. Por conta,
muitas vezes, de uma visdo distorcida. Nés en-
tendemos que, quando o parceiro esta tendo
lucro, ele precisa ser penalizado, ele ndo pode
ter lucro. €E quando ele desiste de fazer o negé-
cio, o Estado tem que assumir, mas o Estado
também ndo pode cobrar, o Estado tem que
subsidiar. € ai o Estado ndo tem condicdes de
oferecer um bom servico, ndo tem condicdes de
fazer o investimento. O que acontece? Aquele
servico acaba sendo sucateado.

Entdo, na verdade, acabamos gerando tan-
tas ingeréncias no processo que ele acaba
muitas vezes ndo dando certo. Entdo, o que
nds trazemos como boas experiéncias para o
que possa surgir? Primeira coisa: entendemos
que precisamos pensar em retornos mais com-
pativeis com o risco, com a dimensdo, com o0s
prazos dos projetos. Ha 4 anos estdvamos dis-
cutindo que os projetos de novas rodovias no
Brasil deveriam ter retornos quase iguais aos
da Europa. Ndo é possivel isso. Ndo eram as
mesma condicdes. Em 2013, tivemos a Medida
Proviséria 579, que destruiu o setor elétrico,
acabou com a rentabilidade e fez com que
os investidores saissem do setor elétrico. SO
voltamos a ter investimentos novos ha cerca
de um ano. Entdo, muitas vezes nds temos a an-
siedade de querer regular e intervir numa ativi-
dade e fazemos com que a receita desande.

0 bolo precisa ser mexido, mas se mexer de-
mais ndo da liga. Ndo sou cozinheiro, mas en-
tendo de infraestrutura e eu sei que ndo da
certo. E outra coisa que nés estamos vendo
que o governo tem feito nos trés ambitos -
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programas de concessdes em vadrios setores,
algumas novidades, portos, aeroportos e tam-
bém muitos investimentos em infraestrutura
urbana que a populacdo estd demandando.

Estou chegando ao fim do meu tempo, por isso
vou passar para alguns numeros. Vou mostrar
para vocés que investir em infraestrutura pode
dar bons resultados para as empresas. Eu diria
que empresas bem estabelecidas na drea de in-
fraestrutura chegam a ter uma margem de 30%
atuando nesse setor. E uma margem compativel
com a que acontece no exterior. Nao é maior
nem menor, é compativel. O retorno nos seus
ativos se situa na faixa de 6 a 6,7% ao ano, em
média, o que também é um retorno compativel
com as experiéncias internacionais.

O risco das atividades é baixo, porém, como
vai mostrar o meu amigo Daniel Bergmann,
esse risco tem picos de flutuacdo e ali vocés
veem saltos, de tempos em tempos esses ris-
cos aumentam, existem fatores que provocam
grandes oscilacdes nos riscos do negécio e
cada vez que eu tenho um risco acabo tendo
alguma dificuldade adicional. Vejam que hoje é
um dia totalmente atipico, o risco dos mercados
foi 13 para cima, hoje nada funciona adequada-
mente. Temos que fazer o qué? Temos que di-
minuir esse risco, temos que fazer com que o
risco volte a normalidade.

E, por fim, embora nés venhamos a fazer as
melhores transformacdes na nossa infraestru-

tura, nunca vamos chegar a uma solugdo con-
siderada étima - e eu vou dizer por qué. Porque
0 processo de urbanizacdo leva a uma deman-
da crescente em infraestrutura. Ndo estou fa-
lando daquela urbanizacdo da primeira década
do século 20, em que as pessoas vinham do
campo para as cidades. Estou falando da ur-
banizacdo em que pessoas saem de cidades
pequenas e médias e vém para as cidades
grandes para poderem trabalhar nas empresas
e essas pessoas querem transporte, moradia,
educacdo. Entdo, temos que ter sistemas de
saude, de transporte, sistemas que precisam
ser fornecidos pelos governos, mas 0s gover-
nos precisam fazer isso em parcerias porque ja
ndo conseguem fazer sozinhos.

Um grande exemplo de pais com boa in-
fraestrutura é a Grda-Bretanha, mas vejam que
frase interessante eu trouxe da Inglaterra, dita
por um grande especialista em infraestrutura
de I&: “Um enorme desafio é de investimentos
em infraestrutura na proxima década com uma
magnitude maior do que o realizado nas ultimas
duas décadas. A infraestrutura existente é larga-
mente considerada pobre” - e estou falando da
Inglaterra - “e em vdrios casos considerada ndo
apta para o atual ou para os futuros propdsitos
para os quais foi concebida. Como resultado, a
economia estd enfraquecida”.. e assim por di-
ante. Entdo, vejam: eles estdo passos e passos
acima da nossa situacdo, mas ndo estdo satis-
feitos. Essa dimensdo é sempre por uma busca
sem fim por melhor qualidade. Hoje, ndo cabe
mais a gente pensar se temos que investir. As
deficiéncias sdo muito grandes. A resposta é
sim, nés temos que investir. A grande questdo,
hoje, do ponto de vista das politicas publicas, é
como identificar prioridades.

Em geral, a escola nos ensina varias maneiras
de identificar prioridades para fazer infraestru-

tura. A escola nos diz: “Olha, os politicos iden-
tificam através de varias maneiras projetos
interessantes para serem desenvolvidos, em
geral projetos que vdo dar boa visibilidade,
sabemos disso. Os economistas procuram elen-
car esses projetos entre aqueles que vao dar
maior arrecadacdo ao Estado, aqueles que vdo
produzir maior crescimento, enfim, vdo criar
alguns parametros. Mas eu gostaria de ousar
e sugerir uma outra visdo, que esta muito an-
tenada com midias sociais, com a capacidade
de estarmos mais préximos das pessoas. E ten-
tar identificar, através desses veiculos, desses
meios, que necessidades essas pessoas tém de
infraestrutura, num processo quase individual
de percepcdo dos investimentos que precisam
ser feitos e em quais regides eles precisam ser
feitos. Eu estou querendo subverter a ordem,
ndo quero menosprezar a capacidade dos téc-
nicos, ndo quero menosprezar a capacidade dos
politicos, mas eu quero entrar numa discussdo
em que nos, diante da pouca condicdo de re-
cursos, tenhamos que inverter o foco, trazen-
do o olhar de quem precisa para a definicdo
do projeto, mesmo que esse olhar ndo seja
completo - e muitas vezes ndo sera. Porque,
em geral, nés vamos ver discussdes do se-
guinte tipo: precisamos levar o metr6 para
aquele lugar, mas antes, aquele morador quer
que vocé retifique tal cérrego para ele ndo ter
mais inundacdo naquela localidade. As vezes, as
nossas percepcoes, como técnicos, sdo baseadas
numa visdo estruturante, mas uma visdo que
ndo maximiza o bem-estar daquele individuo
que, afinal, é o receptor da infraestrutura, do
equipamento, do servico.

Era isso que eu queria trazer como princi-
pal contribuicdo a esse Encontro, para que a
gente possa refletir, discutir e debater. Muito
obrigado.

LUIZ ALBERTO MACHADO: £ uma visdo
completamente fora da curva que vai estimu-
lar bastante o debate. Dito isso, passo entdo a
palavra ao Daniel Bergmann para que ele possa
também fazer a sua exposicado.

DANIEL BERGMANN: Bem, eu quero agra-
decer ao Espaco Democrético. € a primeira vez
que estou aqui na casa e muito grato por poder
realizar essa palestra. E também ao amigo e
professor Savoia. € um prazer poder falar do
nosso capitulo no livro sobre a infraestrutura.
Ha varios capitulos que abordam temas bem
variados - rodovias, concessdes, contabilidade,
Direito. Eu participei de um capitulo ligado a
riscos, principalmente no setor elétrico e de
gas gracas a um trabalho que realizamos num
passado recente. Entdo, vou comentar breve-
mente o impacto desse trabalho e como ele foi
realizado. Como o professor Savoia ja deu um
panorama geral sobre as privatizacdes e con-
cessdes, vou diretamente ao capitulo. € muito
importante na infraestrutura o conceito de mo-
dicidade tarifaria. Como vocés sabem, as em-
presas de energia elétrica, de gas e de teleco-
municacles sdo regidas e supervisionadas por
agéncias reguladoras, como a Aneel, agéncia
nacional para as empresas de energia elétrica,
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e a ARSESP, Agéncia Reguladora de Saneamen-
to e Energia do Estado de Sdo Paulo, para gas
e saneamento.

Essas empresas, de anos em anos, dependen-
do de cada setor - por exemplo, o gas é de cinco
em cinco anos - sdo obrigadas a fazer a revisdo
tarifdria e essa tarifa tem que atender bem ao
cliente, tem que ser justa para os consumidores,
tem que remunerar 0 acionista, que é outro
stakeholder, outro player, e também tem que
ser sustentavel tanto para a expansdo desse
servico como para a sustentacdo desse servico.
Entdo, a tarifa ndo pode ser a mais barata pos-
sivel, tem que atender aos outros agentes que
trabalham nesse circuito. Ela é responsavel por
supervisionar todo esse processo. E a empresa
precisa reportar seus riscos, tem que calcular
bem e adequadamente porque, quanto maior
0 risco que a empresa enfrenta, maior deve-
ria ser a tarifa cobrada de nés, consumidores.

10 espace

Entdo, a medi¢cdo do risco é essencial para a
tarifacdo. Esse é um ponto muito importante.
E o capitulo traz, nesse caso, um aspecto que
foi muito relevante nesses ultimos anos, que é
0 conceito do risco regulatério, que é um risco
que existe, era falado, mas ndo era precificado,
ndo era reportado quantitativamente.

Num trabalho que realizamos recentemente,
um trabalho pratico, fizemos as contas para
poder tentar capturar adequadamente esse
risco regulatério. Entdo eu vou dar um exemplo
do que seriam possiveis problemas nessa area.
A Sabesp deveria fazer a sua revisdo tarifdria
em 2011, mas houve um atraso pela ARSESP
e essa prorrogacdo acabou sendo prejudicial
para a Sabesp devido a estiagem, a crise hi-
drica, quando certos riscos ficaram maiores e
esse risco ndo foi capturado até entdo. Esse
atraso da Arsesp é um risco regulatério, porque
0 agente regulador ndo foi efetivo com todo o

ESSAS EMPRESAS, DE ANOS EM
ANOS, DEPENDENDO DE CADA
SETOR - POR EXEMPLO, O GAS E
DE CINCO EM CINCO ANOS - SAO
OBRIGADAS A FAZER A REVISAO
TARIFARIA E ESSA TARIFA TEM
QUE ATENDER BEM AO CLIENTE,
TEM QUE SER JUSTA PARA
OS CONSUMIDORES, TEM QUE
REMUNERAR O ACIONISTA, QUE
E OUTRO STAKEHOLDER, OUTRO
PLAYER, E TAMBEM TEM QUE SER
SUSTENTAVEL TANTO PARA A
EXPANSAO DESSE SERVICO COMO
PARA A SUSTENTACAO DESSE
SERVICO".

processo e isso fez com que o risco fosse 72%
maior em relacdo a outros periodos, quando
ndo havia a estiagem. Entdo esse foi um grande
problema que aconteceu.

Um outro classico, no setor de gds, ocorreu
em 2014, quando deveria ser feita a revisdo
tarifdria e ndo aconteceu. Houve varios atra-
sos. E o que aconteceu? A revisdao tarifdria
ndo ocorreu e a Comgas, por exemplo, teve sua
tarifa reajustada pelo IGPM somente. E isso oca-
sionou o qué? Perdas para a companhia. Porque
quando ela ndo ajusta adequadamente a sua
tarifa, a sua taxa de retorno fica inadequada
e investimentos que poderiam ser realizados
em expansdo, como eu reportei na modicidade,
ndo se realizam, ndo se concretizam. Entdo, a
empresa pode sofrer por falta de investimen-
tos futuros devido a esse atraso. Isso é um
risco regulatério, existe essa medicdo que tem
que ser realizada de maneira bem apropriada.
Ndo s6 gds, ndo s6 saneamento, mas também
na energia elétrica acontece a mesma questdo.

O professor mencionou a Medida Proviséria
179, de setembro de 2012, em que realmente
0 objetivo era a reducdo dos custos de energia
para os consumidores e foi um fiasco, os inves-
tidores sairam do mercado. E isso é um risco de
regulacdo. Eu tiro os investidores do jogo devi-
do a uma Medida Proviséria. Entdo, o Brasil é
permeado de riscos, leis, regulacdes, e isso tem
que ser coletado e calculado para precificar as
tarifas das empresas. E isso é um estudo recen-
te, porque esses riscos acabaram acontecendo
de uma forma mais severa de 2009 para ca
também. Isso ja é feito internacionalmente, na
Inglaterra e nos Estados Unidos, mas no Brasil
ficou mais classico agora. Antigamente, preo-
cupava muito o risco cambial, antes de 2009.
Agora, o maior problema para essa medicdo é a
intervencdo regulatdria.

11
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Bem, ndo vou entrar especificamente na
metodologia - porque ha toda uma metodo-
logia de calculo, de estimacdo desse numero
- mas o que a gente percebe é que esse risco
regulatério é de 1% a 2% ao ano. O que sig-
nifica isso? O investidor que colocaria recur-
SOS nessas empresas exigiria 2% a mais por
estar no Brasil e ter essa presenca do risco
regulatdrio. Entdo, o investidor, por investir na
infraestrutura no Brasil, deveria desejar 2% a
mais de retorno por isso. Esse seria o prémio
exigido por aqueles acontecimentos. Entdo,
qual a reflexdo que podemos fazer? Qual a
importancia dessa medicdo adequada de que
0 capitulo trata e nés podemos realizar aqui?
Caso conseguissemos reduzir todas essas in-
certezas que permeiam os trés setores - re-
visoes tarifarias, leis, relacdes com as conces-
sionarias - haveria uma possibilidade, além de
atrair mais investidores, de diminuir as tari-
fas. Entdo, precisamos, além de reduzir essa
incerteza, saber como captura-la também para
poder avaliar. Esse é um estudo que tem ainda
muitos frutos a se realizarem.

LUIZ ALBERTO MACHADO: Eu gostaria de
convidar o Frederico para se juntar aqui a mesa
€ eu ja vou antecipar uma pergunta a ele, para
ficar na sua seara, que é mais na area do Di-
reito. Por aquilo que eu depreendi das coloca-
cOes do Savoia e do Daniel, um dos calcanhares
de Aquiles do processo depende de como é o
processo de regulacdo e isso envolve, entre
outras coisas, a relacdo entre o Estado e as em-
presas, ndo sé num nivel, mas em trés niveis.
Como isso ocorre no Brasil? Como esta esse
processo? Esta bem adiantado? € complicado?
Ndo hd relacdo entre os trés niveis? Varia mui-
to? € um cipd, uma confusdo? Como é que vocé
definiria isso?
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FREDERICO BARBOSA: Muito obrigado
pelo convite e por poder estar aqui debatendo
esse tema tdo relevante. O setor de saneamen-
to basico tinha uma discussdo quase secular:
desde o final do século 19 ndo se sabia qual
era o poder concedente dos servicos de sanea-
mento basico em uma cidade como Sdo Paulo. E
isso foi obtido ha menos de seis ou sete anos, o
que permitiu essa revisdo tarifaria mencionada
pelo Daniel. Foi a primeira revisdo tarifaria da
Sabesp - a segunda estd sendo iniciada agora e
vai durar um ano. Até entdo, ndo se sabia quem
era o poder concedente e para quem a Sabesp
prestava contas. Entdo, no governo da prefeita
Marta Suplicy houve uma regulacdo unilateral
da Prefeitura, que tentou regulamentar a Sa-
besp como se ela ndo tivesse sido criada pelo
Estado de Sdo Paulo com recursos dos contri-
buintes de todo o Estado por 100 anos. Falou:
"Agora, nesse sistema quem vai mandar é a
Prefeitura”. Alguns anos depois, no governo
do prefeito Gilberto Kassab, em conjunto com
o governador José Serra, houve a possibilidade
de entendimento e eles alcancaram um acordo
sobre essa regulacdo do saneamento bdsico
aqui na esfera da capital. € ficou muito claro a
quem cabe definir o planejamento dos investi-
mentos em saneamento basico - que é talvez o
maior problema da capital, junto com o trans-
porte publico. Com certeza esses sdo 0s dois
maiores desafios de infraestrutura da cidade

EU DIRIA QUE O SANEAMENTO
BASICO E MAIS GRAVE DO QUE O
TRANSPORTE PORQUE SEPARA A
CIVILIZACAO DA BARBARIE. NAO
TER O SANEAMENTO BASICO
COMPLETO PARA 600 MIL
RESIDENCIAS, TALVEZ, NA CIDADE
DE SAO PAULO, E COMO SE VOCE
RECONHECESSE UM PEDACO
DA BARBARIE NESSE PEDACO DA
CIDADE".

de Sdo Paulo. Eu diria que o saneamento basico
@ mais grave do que o transporte porque separa
a civilizacdo da barbdrie. Ndo ter o saneamen-
to basico completo para 600 mil residéncias,
talvez, na cidade de Sdo Paulo, é como se vocé
reconhecesse um pedaco da barbarie nesse
pedaco da cidade.

E como isso foi feito nesse momento? Tem
que abrir as plantas da cidade. Na época, o se-
cretario Elton Zacharias, que hoje é colega do
Savoia neste governo, abriu planta por planta,
de cada cérrego, de cada estrutura que havia
em Sdo Paulo para decidir onde vai passar a
rede coletora, onde vai passar a rede distri-
buidora, onde vai passar o encanamento etc.
Mas nunca o Estado de Sdo Paulo conseguiria
cuidar disso porque ndo é sua atribuicdo cui-
dar da moradia das pessoas. O Estado de Sdo
Paulo sequer tem o cadastro residencial. Quem
tem o cadastro das residéncias é a Prefeitura,
que tem o IPTU, o Habite-se dessas residén-
cias. Por outro lado, vocé tem que organizar a
producdo de agua na cidade, onde 97% da popu-
lacdo consome dgua que vem de fora de Sdo
Paulo. Entdo, isso s6 pode ser um problema do
Estado, o prefeito ndo é capaz de pegar o siste-
ma Sdo Lourenco, desapropriar e construir uma
estrutura de producdo de agua. Portanto, vocé
precisa de arranjos cada vez mais complexos
de articulacdo interfederativa, que ndo serdo
arranjos impostos unilateralmente, tém que
ser arranjos construidos por coordenacdo, por
acordo, de uma forma muito mais complexa.

E, para completar, tem a questdo de como in-
serir a Unido nesse problema de dgua no Es-
tado de Sdo Paulo. A gente tem aqui em Sdo
Paulo um manancial enorme de agua, o siste-
ma Cantareira, de onde se joga muita dgua ser-
ra abaixo, tanto para abastecer Santos quanto
para produzir energia elétrica na usina Henry
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Borden. Entdo, enquanto se tem uma receita
de 100 milhdes de reais por ano por gerar ener-
gia elétrica, produzir a dgua equivalente cus-
taria alguma coisa como 10 bilhdes de reais.
Entdo, tem um ativo nosso, que é a agua de
Guarapiranga, que estd sendo usada para pro-
duzir energia elétrica na Henry Borden, que o
Estado de Sdo Paulo ndo tem o direito de des-
ligar porque esta sob o controle do Operador
Nacional do Sistema Elétrico. Na crise hidrica
recente, o governo paulista nem conseguiu
reduzir o consumo de dgua para esse fim, até
porque faltaria dgua para Santos. € um sistema
complexo, que poderia suprir muitos sistemas.
Um sistema que a Sabesp construiu, chamado
Sdo Lourenco, custou 4 bilhdes e vai produzir
uma parcela de 30 a 40% desse consumo. A
questdo regulatéria é relativamente bem re-
solvida. O que falta é esforco para fazer acor-
dos concretos para solucdes concretas que re-
solvam problemas localizados. Isso ainda falta
muito.
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LUIZ ALBERTO MACHADO: Isso pode ainda
envolver situacdes como a de um rio que corta
varios Estados e que a utilizacdo da dgua de-
pende...

FREDERICO BARBOSA: Foi o caso do rio
Paraiba, ha trés anos. Para a gente utilizar a
agua do rio Paraiba foi preciso fazer um acordo
com o governador do Rio de Janeiro. O rio Sdao
Francisco...

LUIZ ALBERTO MACHADO: Para quem diz
que ndo precisamos de politica, esta ai mais um
exemplo de que, sem politica, a coisa ndo anda
de jeito nenhum. As perguntas estdo liberadas. O
professor Roberto Macedo, economista e consul-
tor do Espaco Democrdtico, vai fazer a primeira.

ROBERTO MACEDO: Desde que comecou
o governo do presidente Michel Temer, par-
ticularmente pelas mdos do ministro Moreira
Franco, eu sei que se montou la no Planalto

uma tentativa de dar um impulso para o futuro.
Sai noticia daqui e dali, mas eu queria saber
se esse negécio esta funcionando. Esta dando
resultado? Porque tem muita espuma, mas ndo
se vé a cerveja...

JOSE ALBERTO SAVOIA: Houve um pro-
gresso, um avanco em relacdo ao que existia
anteriormente. Foi dada maior racionalidade
na conducdo do processo e houve também uma
celeridade no encaminhamento de leis. Acredi-
to que foi bom. Nés também tivemos, por outro
lado, algumas decisdes que podem ser con-
sideradas discutiveis. Uma das coisas que sdo
mais criticadas é o processo de renovacdo das
concessoes. Porque, veja bem, ha concessdes
de estradas que o governo do Estado de Sao
Paulo esta discutindo com as concessionarias
ha 10 anos para tentar encontrar uma solucdo
para os desequilibrios econémico-financeiros,
e ha concessionarias se negando a negociar.
Entdo, por exemplo, como vocé vai levar a uma
prorrogacdo de uma concessdo dessa nature-
za? € as vezes isso esta debaixo de uma em-
presa que vai ter uma concessdo prorrogada em
outro negdcio. Entdo, na verdade, vocé pode
privilegiar empresas que tenham o comporta-
mento de oportunistas e que na verdade levam
muito mais a um prejuizo para a relacdo com o
Estado, com o usudrio, do que a um beneficio. €
o ponto de se fazer uma nova licitacdo, porque
ai vocé vai encontrar players com disposicdo de
entrar e investir em novas condicdes.

ROBERTO MACEDO: Mas vocé esta travado,
ndo pode fazer uma nova licitagcdo?

JOSE ALBERTO SAVOIA: As pressdes para
que sejam renovadas as concessdes sdo muito
grandes.

ROBERTO MACEDO: Em que areas? Rodovias?

JOSE ALBERTO SAVOIA: £m rodovias, fer-
rovias, portos, terminais... Esta muito dificil.

LUIZ ALBERTO MACEDO: Mas a concessao
implica em prazos.

JOSE ALBERTO SAVOIA: A concessdo im-
plica um prazo. Vocé normalmente discutiria
uma renovacdo da concessdo, vamos dizer,
trés anos antes. Hoje, ndo, estd se discutindo
cinco, seis anos antes. Quer dizer, muitas vezes
os investimentos necessarios ndo foram total-
mente realizados, existe um déficit de investi-
mentos ainda... e ja esta se falando em fazer a
renovacdo. Por conta disso, nds podemos estar
perdendo a oportunidade de trazer mais in-
vestimentos. Vamos ter algumas negociacdes
acodadas por forca dessa vontade de querer
renovar.

ROBERTO MACEDO: Eu queria pegar o
exemplo dessa rodovia dos Imigrantes: esta
em renovacdo? Vai ter uma nova concessdo?

TULIO KAHN: O pedagio esta em 25 reais...

ALDA MARCO ANTONIO: Desculpa, mas é
um excelente exemplo. As rodovias do Estado
de Sdo Paulo... pelo amor de Deus! Cite outro
exemplo, esse é bom!

ROBERTO MACEDO: Mas eu s6 quero saber
se vai ser renovado.

ALDA MARCO ANTONIO: Com certeza vai
ser renovado. E tem que renovar mesmo. Isso
é bom, Roberto, é um bom investimento. € um
grande exemplo de coisa boa. Apesar de que o
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Brasil ndo é um sistema capitalista. Capitalismo
ndo &, porque ele penaliza o empresdrio. Se
0 empresario é rico, parece que ele tem uma
doenca contagiosa para o brasileiro. Isso é uma
mentalidade horrorosa que existe aqui. Entdo,
eu citei um exemplo bom que sdo as estradas
do Estado de Sdo Paulo. Eu, Roberto Macedo,
como engenheira sanitaria, quase fui linchada
em muitos municipios daqui. Em 1970, aqui
pertinho, em Santana do Parnaiba, quando fui
cuidar do servico publico de dgua, a populacdo
quase me linchou porque os padres eram donos
de uma nascente e falavam que a dgua era de
Deus e ndo podia cobrar. Um absurdo... Fomos
|4 estudar, estava dando muitas doencas nas
pessoas. Queriamos clorar a agua, colocar em
condicBes sanitariamente saudaveis. Um grupo
de mulheres quase me expulsou de 13, quase
tive que sair correndo. Falavam assim; “Nes-
sa dgua aqui ndo pde QBoa"! Entdo, no Brasil
ha uma ignorancia, acham que empresario é
ladrdo e os governos fracos se beneficiam da
bagunca. E tem muita coisa regulatéria que
ndo presta, que deveria desaparecer, porque
sdo coisas que vieram para trabalhar contra
a populacdo e ndo a favor. Entdo, para mexer
no Brasil tem de mexer em tudo, mas antes de
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tudo transformar num pais capitalista - capi-
talista de verdade, sabe?

FREDERICO BARBOSA: O que o professor
Macedo mencionou também tem um lado de
fortalecer o capitalismo. Porque quando vocé
renova uma concessdao sem licitacdo - e todo
mundo aqui é favoravel a que seja mantida a
concessdo - vocé renovou sem mercado. Sem
um teste de mercado. Isso ndo é um mercado
capitalista, é uma negociata.

ALDA MARCO ANTONIO: Vocé ja deve ter
feito varias licitacdes na sua vida. Mas ja admi-
nistrou orcamento publico? Porque quem ad-
ministra um orcamento publico sabe o que é. € o
horror dos horrores, porque o conselheiro do Tri-
bunal de Contas para a licitacdo, o concorrente
para... é dificil fazer licitacdo publica.

LUIZ ALBERTO MACHADO: Meio ambiente...
ALDA MARCO ANTONIO: Qualquer um para.
FREDERICO BARBOSA: Nesse caso da Imi-

grantes, uma rodovia pronta, quando foi feita
a licitacdo, em 1997, foi para construir a se-

gunda pista. Entdo, essa tarifa de 25 reais é
bastante cara, mas ela pagou a conta da se-
gunda pista da Imigrantes. € agora, na hora em
que vencer o prazo do contrato, essa conta tera
sido paga. Entdo, se a gente continuar pagando
esses 25 reais, vai pagar duas Imigrantes e so
temos uma. A manutencdo era de 2 a 3 reais,
0s outros 23 eram para pagar a segunda pista,
que deve ter sido uma das maiores obras do Es-
tado de Sdo Paulo nos ultimos 20 anos. Entdo,
como se resolve isso? A gente pode fazer uma
licitacdo e entregar para outra empresa - e ndo
pode deixar aberta para o governo nem por um
dia. Mas vocé pode fazer uma licitacdo e ver
quem paga mais para continuar administrando.
Ndo é licitacdo, tem que ser leildo, com a Bol-
sa de Valores, para a renovacdo. Ai, saindo do
leildo, vocé pode pegar esses 25 reais e ver
que eles poderiam ser utilizados para construir
outra rodovia. Talvez um trem ligando o lito-
ral a regido metropolitana de Sdo Paulo, outro
modal. € muito dinheiro transitando nesse
pedagio e numa época em que o custo de capi-
tal era tipo 18% a 20%. Entdo, se fizéssemos a
conta hoje, daria para fazer umas trés Imigran-
tes com o mesmo preco.

RAFAEL AUAD: Sou coordenador do PSD Jo-
vem paulista. Tenho duas perguntas. A primei-

ra é sobre a taxa de retorno para investimentos
em infraestrutura, que no inicio vocés dis-
seram que é de 6% a 8%. Entdo, como investir
nisso competindo com uma taxa de juros Selic
na casa de 12% a 14%. E o segundo ponto é
nos termos da falta de seguranca juridica para
o cumprimento de contratos de concessoes, de
parcerias publico-privadas e coisas do género.

JOSE ALBERTO SAVOIA: Se nds pegarmos o
retorno sobre o patrimonio liquido, vocé vai ver
que da uma taxa de retorno superior a Selic.
Agora, o risco operacional é muito ruim para
nds. Imagine que vamos fazer a licitagdo desse
equipamento de dudio aqui sobre a mesa. Para
esse equipamento, se ndo houver risco opera-
cional, o retorno ideal - considerando o Brasil
na condicdo que esta hoje - seria de 10% ao
ano e ai todo mundo iria investir. Com 10%
Q0 ano eu atrairia investidores da Europa, da
Asia, da China. Porém, se o risco regulatério for
muito alto, e os investidores sabem fazer essa
conta, eles vao dizer: olha, o retorno para isso
aqui precisa ser de 12%. Entdo, alguns desses
parceiros ndao vém. Os americanos ndo vém, o
europeu ndo vem. O asidtico vem - e ai ele vem
com um grupo que aceita tomar o risco, e mui-
tas vezes em uma condicdo de investimento
pior. “Eu ndo preciso fazer esse revestimento
aqui em aluminio, eu vou fazer em plastico” e
assim por diante. Ele vai tentar modular o in-
vestimento para poder obter o retorno. Entdo,
as vezes, na nossa infraestrutura nds recebe-
mos um investimento feito numa condicdo que
ndo é 6tima para que a empresa possa obter o
retorno. Se conseguirmos diminuir esse risco,
conseguiremos ter investidores melhores, com
qualidade maior. E num ndmero maior.

LUIZ ALBERTO MACHADO: N4s estamos
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encerrando este Encontro Democratico, mas
acho que algumas colocacdes e conclusdes
que ficaram sdo muito importantes e coinci-
dem com uma preocupacdo muito grande - e
tanto do préprio Espaco Democratico, que tem
procurado chamar a atencdo, quanto do préprio
PSD. Uma delas diz respeito as condicOes de
mercado. Aqui no Brasil as condices sdo muito
imperfeitas. Vocé citou o dificil equilibrio entre
o stakeholder, o usuario, o poder concedente
e assim por diante. Como disse a Alda Marco
Antonio, muitas vezes, quando alguma coisa
funciona bem, ela é criticada porque funciona
bem, parece que esta sendo favorecida de al-
guma forma ilegal, quando na verdade ndo ha
como estimular, sobretudo a parceria publico-
privada, se o investidor ndo tiver a expectativa
do retorno. E, claro, ligado a isso, a importancia
da questdo institucional, que no Brasil muitas
vezes ndo é clara - e ndo sendo clara no inicio
vai gerar problema 13 na frente. Vocé tem uma
corrente de pensamento econémico que é o
pensamento neo-institucionalista, que chama
a atengdo para que muitas vezes a competén-
Cia das instituicdes, a qualidade das instituicdes
€ mais importante que a competéncia dos joga-
dores. E no Brasil a auséncia de regras estaveis
e a mudanca de regras do jogo durante a parti-
da é o que acaba afugentando os investidores,
ndo s6 |a de fora, mas daqui também, porque o
cara vai buscar oportunidades Ia fora. Eu que-
ria agradecer muito a participacdo de vocés
trés. Foi uma contribuicdo muito importante
que vocés deram para o nosso trabalho.

ALDA MARCO ANTONIO: Eu gostaria de
fazer apenas uma colocacdo...

LUIZ ALBERTO MACHADO: Claro, Alda.
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ALDA MARCO ANTONIO: Na década de
1980, em 1987, por generosidade do gover-
nador de Sdo Paulo, Orestes Quércia, eu era
chamada a participar de algumas reunifes que
nada tinham a ver com a minha secretaria. Um
dia veio a tona uma movimentagdo para abolir
os pedagios, que eram poucos naquela época.
E ele, lider municipalista, se comoveu com os
prefeitos que pediam para tirar e colocou a coi-
sa em discussdo. O secretario de Transportes era
o Walter Nory, que deu uma aula sobre porque
ndo se devia eliminar os pedagios. Ele defen-
deu o lucro do concessionario, defendeu a pre-
senca dos pedagios, defendeu a qualidade da
manutencdo das estradas. Entdo, o governa-
dor, que era muito inteligente, assumiu a argu-
mentacdo dele, revestiu de argumentos politi-
cos, chamou uns 100 prefeitos e 0s convenceu
de que tinha de haver pedagio e que o preco
tinha que ser aquele. Entdo, foi uma coisa bo-
nita que tem que ser lembrada. Um governador
eleito pela populacdo mais pobre, com auxilio
total de prefeituras do interior que teve a cora-
gem politica de convencer os prefeitos de que
aquilo era um bem para o Estado. E na politica
tem de ser assim, as vezes eles pegam uma
fama ruim e morrem com aquela fama ruim,
mas tiveram muitas qualidades.

LUIZ ALBERTO MACHADO: £ vocé lembrou
bem, Alda, a qualidade das estradas do Esta-
do de Sdo Paulo é uma prova de como a coisa
funciona. Quem costuma viajar, passa a divisa
estadual e ja vé a diferenca. Eu gostaria, mais
uma vez, de agradecer a presenca e a partici-
pacdo de todos. Tanto dos que estiveram aqui
conosco quanto dos que acompanharam o nos-
so encontro pelo Facebook. Muito obrigado e
até o préximo Encontro.
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