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Introdugao

O investimento é uma variavel chave na atuagédo do BNDES, ja tendo sido objeto de

outras edigbes da série Estudos Especiais do BNDES (ver edi¢des n® 1, n° 22, n° 23 e

n°® 25). Ha cerca de vinte anos o BNDES realiza um exercicio para estimar as
perspectivas de investimento na economia brasileira. Esta edicdo da série Estudos
Especiais do BNDES pretende resgatar a tradicao de divulgagdo dessas perspectivas
de investimento junto ao publico. Neste trabalho, apresentam-se as perspectivas de
investimento para o periodo de 2024 a 2028 de 22 setores da economia brasileira, que
abrangem segmentos da industria extrativa, industria de transformacgao, servigos e
infraestrutura. Foram adotados dois cenarios para o crescimento do Produto Interno
Bruto (PIB): (i) cenario-base, com crescimento médio do PIB de 1,5% ao ano; e (ii)

cenario otimista, com crescimento médio do PIB de 2,2% ao ano.

Cabe destacar que a nomenclatura dos setores reflete a organizagéo interna do BNDES.
Além disso, o conceito de investimento adotado ndo é homogéneo, dependendo das
fontes de informagdes utilizadas." Tais fontes nem sempre s&o explicitas e, portanto,
nem sempre se igualam ao conceito de formacgao bruta de capital fixo (FBCF), utilizado
no Sistema de Contas Nacionais, ainda que sempre se busque a maior proximidade
possivel. Dito isso, o presente exercicio tem carater exploratério, buscando levantar as

principais tendéncias sobre o investimento setorial no pais.

Considerando o quadro geral presente na Tabela 1, é possivel perceber que, apesar de

2023 ter sido um ano de queda no investimento quando comparado a 2022, as

" As perspectivas foram elaboradas a partir de metodologias variadas, como técnicas e levantamentos
estatisticos, informagdes de mercado e exame das respectivas carteiras de projetos.
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perspectivas indicam uma tendéncia de aumento nos investimentos para o periodo de
2024 a 2028. Enquanto nos anos de 2022 e 2023, os setores envolvidos no estudo
apresentaram investimentos que somaram R$ 590,3 bilhdes e R$ 564 bilhdes,
respectivamente, as perspectivas para o quinquénio seguinte sdo de uma média de R$
639,1 bilhdes para o cenario-base (equivalente a um total de quase R$ 3,2 trilhdes de
investimentos) e de R$ 704,5 bilhdes para o cenario otimista (equivalente a um total de
R$ 3,5 trilndes). Destaca-se ainda uma evolugdo crescente com expansdo média de
4,2% a.a. (cenario-base) e 6,1% a.a. (cenario otimista). Os dois cenarios apresentam
proporgdes quase idénticas: 53,9% dos investimentos esperados sao de industria e
servicos (54,4% no cenario otimista) e 46,1% de infraestrutura (45,6% no cenario
otimista). As sec¢bes seguintes apresentam os aspectos setoriais considerados na

elaboracio das estimativas.

Tabela 1. Investimentos 2022-2023 e perspectivas de investimento 2024-2028 por

grandes setores (R$ bilhdes*)

Perspectivas

Taxa
média
2027 2028 Total Média % Total 13
cresci
mento

Cenario-base

Industria e servigos 297,4 286,4 307,5 330,2 347,3 367,9 369,6 | 1.722,5 344,5 53,9% 4,7%
Infraestrutura 292,8 277,6 272,1 280,2 303,4 304,6 312,8 | 1.473,1 294,6 46,1% 3,5%
Total 590,3 564,0 579,7 610,4 650,6 672,5 682,4 | 3.195,6 639,1 | 100,0% 4,2%

Cenario otimista

Industria e servigos 293,5 281,4 330,7 366,3 385,0 411,0 423,1 | 1.916,0 383,2 54,4% 6,4%
Infraestrutura 296,7 282,5 275,3 304,0 344,7 338,7 343,9 | 1.606,5 321,3 45,6% 5,7%
Total 590,3 564,0 605,9 670,3 729,6 749,7 767,0 | 3.522,5 704,5 | 100,0% 6,1%

Fonte: BNDES.
*Todos os valores sdo a pregos de 2024. Nos anos de 2022 e 2023 foi utilizado o IPCA, enquanto nas

projecdes nao foram considerados cenarios de variagdo de pregos.

Perspectivas do investimento 2024-2028: industria e servigos

Foram estudados 13 setores de industria e servigos, dos quais quatro representam
quase trés quartos dos investimentos mapeados nesse conjunto para o cenario-base:
petréleo e gas (31,8%), comércio (24,9%), extrativa mineral (10,4%) e bens de consumo

(6,9%). A Tabela 2 apresenta os numeros de perspectivas de investimento para os



setores de industria e servigos nos cenarios base e otimista. Na sequéncia, da-se um

breve detalhamento dos contextos setoriais, a fim de complementar as estimativas.

Tabela 2: Investimentos 2022-2023 e perspectivas de investimento 2024-2028 para

industria e servigos (R$ bilhdes*)

Cenario-base Cenario otimista

Setores 2026 2027 2028 2024 | 2025 2026 2027 | 2028
rE:I:Z:g’la 264 | 289| 289 385 399 358 366| 1796 | 289 396 410 390 390| 1875
Petrdleo e gas 766 | 86,1 | 1006 1038 i 1139 121,9 1081 | 5482|1136 1247  131,8 1362 1223 | 6286
Papelecelulose | 215 | 161 91 73 11,3 193 233 702 91 74 114 234 354 86,8
Alimentos 21 11,7 14 11,7 119 122 125 597 | 122 124 128 132 136 64,2
Biocombustiveis | 25| 30l 32 32 32 32 32 60| 52 52 52 52 52 26,0
Quimica 68| s4| 65 66 68 69 70 38| 65 81 97 113 130 48,6
Siderurgia 63| 74| 72 77 64 63 67 33| 72 93 102 102 108 47,8
Automotivo 156 | 112| 195 220 156 145 140 856 | 205 231 164 152 147 89,9
Aeroespacial ; | o6 o6 06 06 06 29| 10 10 10 10 11 5,1
Bens de

24| 197 231 234 237 240 243| 1186| 238 241 244 247 251 1221
consumo
sC:rTiigcslo € 812 | e96| 71,4 780 853 932 101,9| 4297| 749 819 85 979 1070| 4512
Complexo
industrial da 262 | 260| 260 274 288 301 31,4| 1438) 277 296 315 336 358| 1582
salde
::;‘(’1'2‘” de 81| 82| 83 88 93 97 101 61| 95 103 11,0 118 12,7 55,4
Total 297,4 | 286,4 | 307,5 3302 | 3473 367,9 3696 | 1.722,5 | 3307 | 366,3 | 3850 4110 | 4231 | 1.9160

Fonte: BNDES.
*Todos os valores sdo a pregos de 2024. Nos anos de 2022 e 2023 foi utilizado o IPCA, enquanto nas

projegdes nao foram considerados cenarios de variagédo de precgos.

Extrativa mineral

A estimativa de investimentos na industria extrativista para o cenario-base considera
dados de investimentos extraidos em demonstragdes financeiras e em anuncios
publicados para uma lista de cerca de cem empresas de pequeno, médio e grande porte.
O minério de ferro concentra a maior parte dos investimentos anunciados, seguido de
projetos socioambientais, principalmente os relacionados a mudancgas de processos de
beneficiamento e de descaracterizagdo de barragens de rejeitos. Na sequéncia, estao
investimentos em projetos de cobre, fertilizantes, niquel, bauxita, litio, titAnio, manganés,
zinco, além de alguns projetos estruturantes, que abrangem a integragcéao de producao
e sistema logistico - incluindo mina, ferrovia e porto - na Bahia e no Ceara (observando-
se, contudo, que os investimentos em ferrovia € no porto ndo foram incluidos no

montante informado).



Para o cenario otimista, considerou-se que alguns grandes projetos, cujo grande desafio
€ avangar junto ao licenciamento socioambiental e a captacao de recursos, conseguirao
avancar dentro dos cronogramas previstos, antecipando para o periodo de 2024-2028

um percentual maior de investimentos, inicialmente nao previstos no cenario-base.

Petroleo e gas

Com a recuperacao do preco do petréleo, o nivel de atividade do setor esta dindmico e
consistente em relagdo aos ultimos anos. O Brasil ainda possui diversos campos de
petréleo e gas natural a serem explorados e produzidos. O Brasil cada vez mais se torna
um exportador de petréleo significativo, tendo este se tornado um importante produto na
pauta de exportagdo do pais. O setor pretende investir entre R$ 548,2 e R$ 628,6 bilhdes
até o ano de 2028. Prevé-se que 19 plataformas de petréleo e gas entrardo em operacao
nesse periodo. As estimativas incluem os investimentos em infraestrutura de gas
natural, bem como em refino, sendo que alguns deles estdo associados a produgao de
novos combustiveis sustentaveis como diesel coprocessado, dleo vegetal hidrotratado
(hydrotreated vegetable oils — HVO) e combustivel sustentavel de aviacao (sustainable
aviation fuel — SAF). O setor esta trabalhando ndo s6 para reduzir a intensidade de
carbono de seus combustiveis, mas também para reduzir a sua pegada de carbono. A
Petrobras, por exemplo, aumentou a parcela de investimentos em energias de baixo
carbono e em descarbonizagéo da produgao no seu Plano de Negécios 2024-2028 para

aproximadamente R$ 60 bilhdes.

Papel e celulose

As premissas utilizadas nas projeg¢des de investimentos para o cenario-base do setor
de papel e celulose foram baseadas nos projetos informados ou anunciados pelas
principais empresas do setor para o periodo 2024-2028, além de outros projetos de
expansao de capacidade e investimentos de manutengao (sustaining). Os dados foram
obtidos a partir de informagdes divulgadas em demonstragdes financeiras, quando
publicas, ou em noticias da imprensa especializada, eventualmente acrescidos de
investimentos constantes do pipeline de projetos da carteira do BNDES. Para o cenario
otimista, considerou-se que seriam executados alguns projetos que constam dos planos

de empresas do setor, mas que aguardam as condi¢des de mercado ideais para sair do

papel.



Vale destacar que os numeros apresentados estdo em linha com a projecdo de
investimentos informada pelo Instituto Brasileiro de Arvores (IBA), entidade que

congrega todo o setor brasileiro de florestas plantadas.

Alimentos

A industria brasileira de alimentos deve continuar a crescer nos proximos anos,
impulsionada tanto pela expans&o prevista no crescimento do PIB quanto pela
ampliacdo da demanda externa. Esse crescimento deve ocorrer ndo sé pela maior oferta
de produtos alimenticios mais basicos, como carnes e laticinios, mas, sobretudo, pela
oferta de produtos mais convenientes, saudaveis e sustentaveis. Dessa forma, a
industria tem investido ndo s6 na ampliacdo de sua produgdo, mas também, no
desenvolvimento de novos processos, ingredientes e embalagens, por vezes em

conjunto com seus fornecedores.

Biocombustiveis

O potencial dos biocombustiveis no Brasil ainda é bastante significativo, especialmente
em um mundo que busca alternativas sustentaveis para reduzir a dependéncia de
combustiveis fésseis. Além de serem renovaveis e permitirem a reducdo de emissdes
de CO2, os biocombustiveis ajudam a diversificar a matriz energética brasileira e a
impulsionar economias locais, criando empregos no setor agricola e industrial.
Considerando a Politica Nacional de Biocombustiveis (RenovaBio) e os
desdobramentos do Projeto de Lei 528 de 2020 (PL dos Combustiveis do futuro), o
crescimento dos investimentos do setor deve ocorrer por meio ndo s6 dos combustiveis
tradicionais (etanol e biodiesel), mas também dos novos biocombustiveis, como o etanol
de segunda geracgdo, diesel verde (HVO), bioquerosene de aviagdo (BioQAV) e

biometano.

Quimica

A industria quimica conta com milhares de empresas de diferentes portes, o que torna
a visualizagao dos investimentos realizados em todo o setor uma tarefa altamente
desafiadora. A estimativa de investimentos na industria quimica para o ano de 2024
baseia-se em dados de investimentos extraidos das demonstracbes financeiras
publicadas por vinte empresas da industria quimica, petroquimica e de fertilizantes. Para
estimar os valores de 2025 em diante, utilizou-se a proje¢ao de crescimento do PIB para
atualizar o capex. No cenario-base, os investimentos seguem a tendéncia projetada de

crescimento do PIB, resultando em valores crescentes ao longo dos anos.



Para o cenario otimista, considerou-se o cenario-base acrescido de alguns
investimentos trazidos a luz pelo Plano Nacional de Fertilizantes, resultando em
projecdes significativamente maiores. Assim, foi feita uma analise de probabilidade para
a execucgao de cada um dos trés projetos, sendo um de potassio (R$ 4 bilhdes), um de
fertilizantes nitrogenados (R$ 4,5 bilhdes) e um de fosfatados (R$ 2,5 bilhdes), todos a

serem realizados ao longo de 4 anos.

Siderurgia

A estimativa de investimentos na industria de siderurgia para o cenario-base baseia-se
na divulgacido das 15 grandes empresas de siderurgia que, em conjunto, operam 31
usinas distribuidas por dez estados brasileiros. Em termos de volume de investimentos,
a natureza dos projetos envolve, em sua maior parte, a atualizacdo tecnolégica e a

expansao de capacidade de algumas plantas.

Para o cenario otimista, considerou-se que havera um crescimento gradual na demanda
por aco em fungdo do aquecimento de alguns setores internos, como o automobilistico
e o da construgcédo civil, este ultimo como impacto direto de alguns programas

governamentais de incentivo ao setor.

Em menor volume, foram também consideradas novas demandas relacionadas ao tema
descarbonizacdo, como: a expectativa de expansio de plantas integradas a carvao
vegetal, a implantagao do processo de autorredu¢ao do minério de ferro com biomassa,
em substituicdo ao carvdo mineral; e a ampliagdo do uso de sucata no processo

produtivo.

Automotivo

Os investimentos robustos previstos para o setor automotivo no periodo abordado tém
origem na formulagdo da nova politica publica para o setor, o Programa Mover, que
implementou um pacote de incentivos fiscais voltados a descarbonizagado e seguranca
dos carros produzidos no Brasil. Para o periodo analisado, o volume de investimentos
anunciados, incluindo os fabricantes de veiculos leves e pesados e de autopegas, é da
ordem de R$ 86 bilhdes, voltados principalmente para o desenvolvimento de veiculos
de baixa emissdo, notadamente os veiculos leves hibridos flex ou exclusivamente a

etanol.



Aeroespacial

Para o setor aeroespacial, a perspectiva de investimentos toma como referéncia o
historico de investimento da Embraer (4% a 7% da receita operacional liquida — ROL),
acrescido de um fator de 10% que corresponde ao investimento de sua cadeia produtiva.
Aplicou-se essa referéncia para o primeiro ano do periodo de projecéo; para os anos

seguintes foi previsto um crescimento uniforme de 2% ao ano.

Industria de bens de consumo e comeércio e servigos

As perspectivas de investimento para estes setores sdo baseadas em variaveis
macroecondmicas como PIB, populacao e PIB per capita. Para o PIB, foram observadas
as mencionadas projec¢des de crescimento médio de 1,5% a.a. e 2,2% a.a. nos cenarios
base e otimista, respectivamente, nos préximos cinco anos. A populacéo projetada, por

sua vez, segue as estimativas de crescimento demogréfico divulgadas pelo IBGE.

A partir dessa base macroecon6mica, as perspectivas de investimentos foram
estabelecidas aplicando-se correlacéo linear entre as variagdes do investimento e do
PIB, para o setor de comércio e servigcos, e entre os valores do investimento e do PIB

per capita, para o setor de bens de consumo.

Complexo industrial da saude e servigos de satde

O complexo econdmico-industrial da saude (CEIS) é composto por dois subsistemas,
que estao listados na Tabela 2: (i) complexo industrial da saude, que engloba a cadeia
farmacéutica e a industria de equipamentos e materiais médicos, hospitalares e
odontoldgicos; e (ii) servicos de saude, que engloba a rede de atendimento publico e
privada e demanda o que é produzido pelo primeiro setor. A perspectiva de crescimento
dos investimentos para ambos o0s subsistemas € superior ao crescimento do PIB entre
2024 e 2028.

O crescimento estimado para o subsistema industrial da saude reflete, de um lado, a
expectativa de elevado crescimento do mercado doméstico e, por outro, da esperada
aceleracdo dos investimentos em inovacdo, 0s quais, mesmo para o cenario-base,
devem crescer, em média, 6,5% a.a. entre 2024 e 2028. Essa aceleragdo dos
investimentos em inovagao ja pode ser vista nas aprovacgdes de projetos pelo BNDES,
0 que deve se traduzir em aumento de desembolsos nos proximos anos. Esse
movimento responde, em boa medida, ao langamento do BNDES Mais Inovacgao, que

tem tido grande demanda por investimentos, especialmente da industria farmacéutica.



O subsistema de servicos compreende tanto os servigos publicos quanto a saude
privada, ou suplementar, em seus trés niveis de atencado (basica, média e alta
complexidade). Entre os principais fatores que contribuem para o crescimento do
subsistema de servigos, destacam-se o proprio crescimento do PIB e o aumento da
formalizagcdo do mercado de trabalho. Além disso, ha perspectiva de crescimento
continuo — e acima do crescimento do PIB — dos custos e dos investimentos em saude
no Brasil tendo em vista trés tendéncias estruturais: (i) o envelhecimento da populagao;
(i) a maior incidéncia de doencgas crbnicas; e (iii) a crescente incorporagao tecnoldgica

pelo sistema de saude.

Perspectivas do investimento 2024-2028: infraestrutura

Foram estudados nove setores de infraestrutura, dos quais quatro representam mais de
80% do investimento mapeado nesse conjunto para o cendrio-base: energia elétrica

(43,4%), rodovias (19,7%), saneamento (12,3%) e telecomunicagdes (12,2%).

Tabela 3. Perspectivas de investimento 2024-2028 para- infraestrutura (R$ bilhdes*)

Cendrio-base Cendrio otimista

2026 2027 2028 Total 2024

2028

Energia elétrica 142,1 | 1298 | 126,6 | 1205 @ 1332 1254 | 1332 | 6389 | 1146 1237 | 1465 | 1380 @ 1465 669,3
Telecomunicacdes | 41,7 | 366 | 344 351 358 365 373| 1792 | 347 357 365 375 384 182,8
Logistica 697 | 748| 808 883 970 1033 1046 | 4740| 938 1063 1225 1216 1183 562,5
Rodovias 420| 421| 464 534 596 644 664| 2003| 559 659 767 752 705 344,2
Ferrovias 7,3 85| 105 11,6 11,1 104 8,9 524 | 110 121 120 11,3 102 56,6
Portos 3,2 3,1 2,7 41 4,7 4,6 4,3 20,4 3,1 4,9 5,0 5,0 4,7 22,7
Aeroportos 2,9 3,2 43 2,4 1,9 2,0 1,5 12,1 4,4 2,1 2,2 1,5 1,6 11,8
mg:::’ade 144 | 179| 170 169 197 21,9 234 988 | 194 214 266 286 312 127,2
Saneamento** 257 | 302| 304 363 374 393 376| 18,1 322 383 391 41,7 406 191,9
::ftrzlestru tura 2928 | 2776 | 2721 2802 3034 3046 3128 | 14731 | 2753 | 3040 3447 | 3387 3439 | 1.6065

Fonte: BNDES.

*Todos os valores sdo a pregos de 2024. Nos anos de 2022 e 2023 foi utilizado o IPCA, enquanto nas
projegdes nao foram considerados cenarios de variagédo de precgos.
**Inclui apenas agua e esgoto.

Energia elétrica

A previsao dos investimentos em geragao de energia elétrica no periodo de 2024 a 2028
apresenta média anual de R$ 127,8 bilhdes no cenario-base e R$ 133,9 bilhdes no
cenario otimista. No segmento de geracao de energia, as fontes que mais contribuem

nas projegdes de investimento sado: (i) geragdo solar, incluindo as modalidades



centralizada e distribuida, com 30% do investimento; (ii) geracéo edlica com 14%; e (iii)
termelétricas a gas natural, com 12,5%. Ja os segmentos de transmisséao e distribuicéo

de energia elétrica representam cerca de 12% e 20% do investimento, respectivamente.

O setor elétrico tem apresentado elevado nivel de investimentos nos ultimos anos,
atingindo em 2023 mais de 225 GW em capacidade instalada de geracao e mais de 180
mil km de linhas de transmissido. Esse crescimento da infraestrutura de geracao e
transmissdo foi impulsionado pelos investimentos em energias renovaveis,
especialmente edlica e solar, voltadas para atendimento ao mercado livre de

comercializagido de energia, bem como pelo segmento de geracgao distribuida.

O recente ganho de preponderancia do mercado livre na expansao da geragao trouxe
desafios para projetar os investimentos que serao viabilizados sem comparagdo com o
modelo anterior, no qual os leildes de energia determinavam os projetos considerados.
O fim do desconto das tarifas de transmissao para novos projetos edlicos e solares
ocasionou uma corrida por solicitagbes de outorgas que mantivessem o subsidio. Tal
processo resultou em um pipeline de emissdes de autorizagdes quase do tamanho da

atual capacidade instalada do parque gerador brasileiro.

A despeito dos elevados investimentos recentes em fontes renovaveis e da grande
expectativa de investimentos futuros, materializada pelo estoque de outorgas, o
consumo de energia elétrica tem apresentado um baixo crescimento, com meédia de
0,9% a.a. nos ultimos dez anos. O baixo crescimento da demanda, aliado a sobreoferta
de energia e de projetos outorgados, resulta em uma conjuntura desafiadora para
viabilizacdo de investimentos no curto prazo, introduzindo relevante incerteza na

projecéo da trajetoria de investimentos no periodo.

Telecomunicagbes

A previsao de investimentos no setor de telecomunicagdes para o periodo de 2024 a
2028 indica um crescimento moderado e consistente, com média anual de R$ 35,8
bilhbes no cenario-base e R$ 36,6 bilhdes no cenario otimista. Os principais
impulsionadores desses investimentos sdo a continuidade da expansao e implantagéo
das tecnologias 4G e 5G e das redes de fibra 6ptica, bem como 0 aumento da demanda

por servigos de banda larga de alta velocidade.

A implantagao do 5G no Brasil, iniciada em 2022, continua a ser um fator significativo
para os investimentos no setor. Além disso, as operadoras estdo empenhadas em

expandir a cobertura das redes 4G e 5G para atender ndo apenas as principais capitais
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e regides metropolitanas, mas também areas rurais e remotas. Isso visa cumprir as
obrigagdes regulatérias e atender a crescente demanda dos consumidores por

conectividade mével mais rapida e confiavel.

Ademais, a utilizacdo dos recursos do Fundo de Universalizagdo dos Servicos de
Telecomunicagdes (Fust) em projetos de expansao de infraestrutura em regibes menos
atendidas pode contribuir para um ambiente mais favoravel aos investimentos. O Fust
tem como objetivo promover a universalizagao dos servigos de telecomunicagdes, e seu
emprego efetivo incentiva as empresas a investirem em areas com menor retorno

financeiro, ampliando a cobertura e a qualidade dos servigos no pais.

Rodovias

O setor rodoviario tem uma perspectiva de forte elevagao do volume dos investimentos
nos proximos anos, que devera ser puxado em boa medida pelo investimento privado.
O Governo Federal e os estados brasileiros vém fortalecendo suas politicas de
concessdes e parcerias publico-privadas (PPP) de rodovias, havendo a expectativa de
realizacao de mais de trinta novos leildes em um intervalo de quatro anos, o que significa
dobrar a malha concedida no Brasil nesse periodo. O investimento publico, que
historicamente representa o maior volume de investimento em rodovias no Brasil,
também devera se expandir com a implementagdo do Novo Programa de Aceleragao do
Crescimento (Novo PAC), que prevé o aumento do investimento publico no setor,
embora o crescimento mais significativo seja impulsionado pelas concessionarias de

rodovias.

Ferrovias

Os principais direcionadores do investimento em ferrovias para o periodo analisado sao
as prorrogacgdes antecipadas dos contratos de concessao dos incumbentes (quatro ja
assinados — Malha Paulista, Carajas, Vitéria a Minas e MRS — e dois em fase de
estudos — FCA e Malha Sul da Rumo); alguns projetos greenfield, como a Fico 1 (entre
Mara Rosa, em Goias, e Agua Boa, em Mato Grosso), Fiol 1 (entre Caetité e llhéus,
ambas na Bahia), a FIPS (no porto de Santos) e o prolongamento da Malha Norte da
Rumo (entre Rondonépolis e Campo Verde, ambas em Mato Grosso, em sua primeira
fase); a reestruturacdo da Nova Transnordestina (entre Eliseu Martins, no Piaui, e o
Porto de Pecém, no Ceara), além dos investimentos correntes dos atuais
concessionarios para manutencao da operagao. Alguns investimentos foram frustrados

em funcdo do atraso na renovagao de duas concessdes e auséncia de ambiente
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favoravel para poér em marcha as autorizagbes federais (falta de projeto, lacuna
regulatéria, especialmente na questdo do direito de passagem, capex elevado em

muitos casos, entre outros).

Portos

Os principais vetores dos investimentos portuarios sdo os terminais arrendados nos
portos publicos, alguns dos quais ja tiveram seus leildes concluidos e estdo em fase de
investimento e outros que estdo no pipeline para serem leiloados neste ano e nos
préoximos. Entre os ja leiloados destacam-se terminais de granel liquido e agricola no
Porto de Santos e Paranagua. Ja entre os futuros arrendamentos, os maiores projetos
sao os terminais de contéineres e de minerais no Porto de Santos, um terminal de carga
geral em Sao Sebastido, outro de minerais em Itaguai e terminais de granéis liquidos e
graos em Vila do Conde. Merece também relevo a perspectiva de um novo tipo de
concessao, que é o canal de acesso aos portos de Paranagua e Antonina. Entre os
Terminais de Uso Privado (TUP), o maior projeto € o Terminal da Bamin no Porto de
llhéus. Compdem também a carteira do BNDES os investimentos correntes para
manutencdo de capacidade dos TUPs e arrendamentos instalados, que foram
considerados nas perspectivas. Apesar de um pipeline robusto entre os arrendamentos,

neste ano de 2024 houve apenas um certame com cinco areas leiloadas.

Aeroportos

O setor aeroportuario encontra-se em uma fase de declinio nos investimentos previstos,
uma vez que 0s principais aeroportos ja foram concedidos a iniciativa privada, tendo a
maioria deles ja passado pela fase de pico de inversdes. A sexta rodada de concessdes
ocorreu em 2021 com os Blocos Sul, Central e Norte, compondo 22 aeroportos que se
encontram em plena fase de investimentos. Em 2022 ocorreu a sétima rodada de
concessoes com os Blocos Norte I, Sudeste e dois aeroportos de aviagao geral (Campo
de Marte e Jacarepagua), totalizando 15 aeroportos, que também estao na fase mais
aguda dos investimentos. Finalmente, em 2023, ocorreu a oitava rodada de concessdes
com a relicitagao do Aeroporto de Sado Gongalo do Amarante, em Natal, o qual comporta
investimento reduzido. Para o ano de 2024 também esta prevista recuperagao das
condigbes operacionais do Aeroporto de Porto Alegre, que demanda investimento

elevado.
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Mobilidade urbana

As perspectivas de investimento em mobilidade urbana consideram os gastos
destinados ao transporte publico, tanto com veiculos quanto com infraestrutura. O
investimento no setor costuma apresentar grande oscilagdo, tendo atingido recorde
histérico durante a preparacgao para a Copa do Mundo de 2014 e os Jogos Olimpicos
de 2016, seguido de queda abrupta, agravada pela crise da Covid-19. Em 2022, novo
ciclo comegou, alavancado por grandes projetos metroferroviarios (linhas 2, 6, 8 e 9 de

Sao Paulo) e pela retomada das vendas de 6nibus urbanos.

A partir de 2024, projeta-se um cenario-base em que haja manuteng¢ao do aumento do
numero de 6nibus comercializados e insercao de veiculos elétricos. Quanto aos projetos
de infraestrutura, destacam-se os investimentos em Sdo Paulo em metrds, trens
urbanos, 6nibus de transito rapido (bus rapid transit — BRT) e trem intercidades. Nos
ultimos anos, ganham relevancia projetos de outras grandes cidades, destacando-se
aqueles atualmente em fase de estruturacdo, como o de veiculos leves sobre trilhos
(VLT), em Curitiba e no Rio de Janeiro, e a desestatizacdo das ferrovias urbanas

federais.

Para o cenario otimista, as principais mudangas compreendem a antecipacéo de obras
do cenario-base e a inclusdo de projetos com menor probabilidade de se iniciar no
periodo, como a linha 20 do metrd de Sao Paulo. Além disso, prevé-se aceleragcao na
agenda de eletromobilidade, o que impulsiona o investimento, em funcdo de seu custo
mais alto. O cronograma de renovagao de frota previsto nos contratos de concessao
passa a incluir énibus elétricos adicionais, até eles representarem 25% do total das

vendas no ultimo ano do horizonte estudado.

Saneamento

A projecdo de investimentos para os servigos de agua e esgoto € de elevacdo
significativa, tanto em relagéo ao historico, quanto ao longo do periodo de 2024 a 2028.
Se no periodo de cinco anos anterior (2019 a 2023)? a média de investimento foi de
cerca de R$ 20,5 bilhdes, entre 2024 e 2028 estima-se que a média anual de
investimentos seja de R$ 36,2 bilhdes no cenario-base e R$ 38,4 bilhdes no cenario
otimista. O nivel de investimento ndo deve chegar ao patamar de R$ 46 bilhdes anuais,

estimado pelo Plano Nacional de Saneamento Basico (Plansab) como o necessario para

2 Os dados oficiais do Sistema de Informagées sobre Saneamento (SNIS) so6 estio disponiveis até 2022.
Em 2023 foi feita uma estimativa, com maior probabilidade de acerto, visto que se baseou nos relatérios
administrativos e financeiros dos principais prestadores, que ja estao disponiveis.
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atingir as metas preconizadas pelo marco legal do saneamento, quais sejam, 99% de
atendimento de abastecimento de agua e 90% de coleta e tratamento de esgoto. Nao
obstante, em diversos municipios e estados a universalizacao deve ser alcangada e a
tendéncia é de elevacao do nivel de investimentos ao longo dos anos, acompanhada de

expressiva expansio dos servicos.

A projecao foi dividida em trés componentes. O primeiro reflete as prestagdes existentes
antes de 2020 oriundas de Companhias Estaduais de Saneamento Basico (CESB),
municipios e concessodes privadas. Esse componente é calculado com base na projecao
de investimentos das trés CESBs que mais investem historicamente (Companhia de
Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo — Sabesp; Companhia de Saneamento do
Parand — Sanepar; e Companhia de Saneamento de Minas Gerais — Copasa) e
extrapolado para o total a partir de sua participacdo no investimento em 2022. No
cenario-base a premissa é que a participagao dessas trés CESBs seguira num patamar
proximo de 2022 em termos de participacado no total, e no cenario otimista estimou-se
que perderao participagao relativa — ainda que marginalmente — ou seja, supondo que
havera uma elevacao relativa dos investimentos dos demais prestadores (outras

CESBs, principalmente).

O segundo componente é composto pelos investimentos estimados das concessdes
regionais ja licitadas desde 2020: Alagoas; Rio de Janeiro; Amapa; PPP da Companhia
de Agua e Esgoto do Ceara — Cagece; e Companhia Riograndense de Saneamento —
Corsan, no Rio Grande do Sul. Esse componente se manteve constante nos cenarios
base e otimista. Os investimentos desse segundo componente ja estdo em curso e

atingem seu apice em 2026.

O terceiro componente diz respeito as concessdes regionais que estdo sendo
estruturadas pelo BNDES. No cenario-base, foram contabilizados os projetos de
Sergipe, Paraiba, Pernambuco, Rondénia, Maranhdo, Para, Goias e Rio Grande do
Norte. E no cenario otimista foram acrescentados, ainda, os projetos de Porto Alegre,
da Servigos de Saneamento Integrado do Norte e Nordeste de Minas Gerais (Copanor),
da Bahia e de Santa Catarina. Os investimentos relativos a esse componente comegam

a se realizar em 2025, atingindo o apice em 2027.3 O segundo e terceiro componentes

3 Como ha um certo dinamismo em termos do andamento dos projetos em estruturagdo, o terceiro
componente pode sofrer alteragdes em razéo tanto de modificagdes no cronograma das estruturacdes
quanto do inicio de novos projetos e desisténcia de outros. Além disso, cabe explicar que, para evitar dupla
contagem, quando o projeto é de concesséo total em todos os municipios do estado, ou seja, ha completa
substituicdo do prestador publico, os investimentos relativos a esse prestador sao subtraidos do primeiro
componente.
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representam uma elevagao significativa do nivel de investimentos nos estados e

municipios em que os projetos se realizam.

Comentarios finais

O investimento representa o principal foco de atuacdo do BNDES e possui um papel de
destaque em qualquer economia, especialmente em um pais com diversos gargalos
econdmicos e logisticos, além das demandas sociais. Ele possui um duplo papel, sendo
importante componente da demanda agregada e, pelo lado da oferta, permitindo que a
economia expanda sua capacidade de produgéo, absorva novas tecnologias e aumente
a produtividade. Nos ultimos anos, chama atencdo o baixo patamar das taxas de
investimento do Brasil, que foram inferiores a 20% do PIB. Ciente disso, o Governo
Federal anunciou trés grandes politicas produtivas com foco no investimento: o Novo
PAC, a Nova Industria Brasil e o Plano de Transformag&o Ecolégica. O BNDES vem
contribuindo ativamente para o planejamento, a execugédo e o financiamento delas.
Cada uma dessas politicas possui suas particularidades, mas também contam com
elementos complementares entre si, valendo notar que, apdés a queda do investimento
em 2023, elas parecem terem sido capazes de reverter essa tendéncia e ampliaram as

perspectivas de investimento no pais.

As perspectivas de investimentos estimadas pelo BNDES tém o potencial de contribuir
como uma ferramenta complementar no planejamento dessas e de outras politicas,
como a estratégia nacional do CEIS e o Plano Brasileiro de Inteligéncia Artificial (PBIA).
Além disso, a retomada sistematica da sua divulgagao pode funcionar como instrumento
acessorio de captacdo das expectativas dos agentes sobre o investimento no pais.
Conforme apresentado, as perspectivas do investimento do quinquénio 2024-2028 sao
boas na maior parte dos setores e refletem expectativas de retomada do crescimento
econbmico, bem como as novas politicas publicas, as diversas especificidades
regulatorias e setoriais, além de algumas janelas de oportunidade de natureza
tecnoldgica e a propria dinamica inerente a grandes projetos. Destaca-se, por fim, que
a manutencdo de uma perspectiva positiva de crescimento € ponto comum para a

construcao de uma trajetoria de investimento sustentavel.

Editado pelo Departamento de Comunicagdo do Gabinete da Presidéncia em janeiro de 2025.



