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A expansao e a melhoria da infra-estrutura sao de importan-
cia fundamental para o crescimento econdémico. Muitos desses
setores sdo de natureza essencial e geram impactos positivos
sobre o restante da economia, quer através da reducao de custos
de natureza sistémica quer formando expectativas positivas para
investimentos em outros setores. Além disso, promovem o de-
senvolvimento social, permitindo a melhoria da qualidade de
vida e a maior inclusdo das populacdes de baixa renda.

Ao longo de 2006, o BNDES realizou um levantamento dos
horizontes de investimentos brasileiros para o periodo 2007-2010.
Foram analisados 16 setores da industria e da infra-estrutura. O
objetivo deste informe é apresentar os resultados obtidos para os
setores de infra-estrutura analisados: energia elétrica, comunica-
¢oes, portos, ferrovias e saneamento.! Este nimero de Visdo do
Desenvolvimento da, assim, continuidade as andlises feitas em
edicdes anteriores, de nimeros 18 e 19, nas quais foram divulga-
dos resultados referentes a construcao residencial e a industria.

Os Investimentos Mapeados na Infra-Estrutura

Os investimentos em infra-estrutura envolvem projetos de
valores elevados, cujos retornos sao de longo prazo de maturagao.

* Respectivamente, superintendente da Secretaria de Assuntos Econémico e
assessor da Presidéncia do BNDES.

T Em funcao de dificuldades em levantar informacoes, ficaram de fora do esco-
po da pesquisa setores como: infra-estrutura urbana (transporte publico, abas-
tecimento de agua e esgoto) e rodovias.
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Por esse motivo, sua determinagcdo depende de expectativas
quanto ao comportamento futuro de variaveis macroeconoémicas,
como a renda nacional e os juros. Além disso, envolvem setores
que sdo objeto de intensa regulacdo do Estado, e muitos de seus
projetos dependem de autorizagdes ambientais. Em alguns ca-
sos, a efetivacdo de investimentos privados depende de investi-
mentos complementares do poder publico.

Sdo setores em que a expansao da oferta deveria cami-
nhar a frente da demanda. Além disso, os principais projetos
sdo muitas vezes indivisiveis. Isto determina comportamentos
ciclicos que afetam os investimentos nesses setores. Como se
pode ver no grafico abaixo, esse é o caso de comunicacdes
e energia elétrica. Enquanto em teles, os niveis maximos fo-
ram alcangados no inicio dos anos 2000, a expectativa é que
se assista, nos proximos anos, a uma aceleracdo em energia
elétrica.

Grafico
Evolucdo dos Investimentos nos Setores de Comunicacdes
e Energia Elétrica
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Fonte: Telebrasil, Telebrasil, Ministério de Minas e Energia, Eletrobras,
balancos de empresas e BNDES.
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Em 2005, a taxa de formacao bruta de capital fixo brasilei-
ra alcangou 19,9% do PIB, tendo a infra-estrutura sido responsa-
vel por 2,2% do PIB, ou seja, pouco mais de um décimo do
investimento total. Os setores pesquisados compuseram uma
amostra que, naquele mesmo ano, respondeu por 68% de todo
o investimento em infra-estrutura, ou seja, 1,5% do PIB.

De acordo com os dados da pesquisa, os projetos de infra-
estrutura que podem ser efetivados entre 2007 e 2010 monta-
ram a R$ 198 bilhdes? (ver tabela). Isto representa um aumento
de 60% sobre os R$ 124 bilhdes realizados pelos mesmos seto-
res, entre 2002 e 2005, o que equivale a um crescimento real de
10% ao ano.?

Tabela
Expansao nos Investimentos em Infra-Estrutura
(2007-2010/2002-2005)

Investimento (R$ Bilhoes) Previsao de
Setores Realizado Previsio Crescimento
2002-2005 2007-2010 (% a.a.)

e Energia Elétrica 40,8 88,2 16,6
e Comunicagdes 58,7 58,8 0,0
e Portos n.d. 1,9 n.d.
e Ferrovias 7,7 11,0 7,4
e Saneamento 16,3 38,1 18,5

Fonte: BNDES, elaboracdo SAE.

Em relacdo aos setores analisados, destacam-se:

* Energia elétrica
Os projetos de energia elétrica para 2007-2010 montam
a R$ 88 bilhdes. Este valor inclui R$ 48 bilhdes para geracao;

2 A valores de 2006.

3 Os investimentos no periodo 2002 a 2005 foram levantados a partir de infor-
magdes sobre os projetos apoiados pelo BNDES no periodo, dados de balanco
de empresas, Eletrobras, Ministério de Minas e Energia, Ministério das Cidades,
Teleco, Telebrasil e ANTT.
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R$ 16 bilhdes para transmissao; e R$ 24 bilhdes para distribui-
cdo. E o setor mais importante da infra-estrutura pelo porte de
seus investimentos e pela relevancia em termos de sustentacao
do ritmo de crescimento da economia no longo prazo.

Os projetos de geracao identificados sao suficientes para
atender a demanda esperada de energia até 2010. Para o supri-
mento dos anos seguintes, a implantacdo dos projetos do Rio
Madeira torna-se essencial. Um dos principais entraves a
efetivacao de investimentos no setor, no entanto, sao as dificul-
dades relacionadas a questionamentos ambientais.

e Comunicacgoes

Em telecomunicacdes, os investimentos mapeados atin-
gem R$ 58 bilhdes para o periodo 2007-2010. Esse valor é se-
melhante ao verificado entre 2002 e 2005, o que reforca a per-
cepcdo de que o setor esta atravessando a fase descendente do
ciclo que se iniciou na segunda metade dos anos 90. De acordo
com o grafico, nao devem ser repetidos os niveis elevados ob-
servados entre 1997 e 2001, quando as empresas realizaram
pesados investimentos na universalizacao do sistema de telefo-
nia fixa; e, na telefonia mével, houve a implantagdo das opera-
doras das bandas A, B, D e E.

Vislumbram-se investimentos em telefonia fixa referentes
a expansao da oferta de servicos de maior valor agregado, como
0 acesso a internet em banda larga, e da oferta de video, como
forma a completar o chamado triple play (voz, dados e video).
Na telefonia moével, existe a perspectiva de um novo ciclo de
investimentos, com a licitagao da terceira geracdo, prevista para
ocorrer em 2007.

* Portos

Os investimentos identificados em portos para o periodo
2007-2010 alcancam R$ 2 bilhdes. Nao foi possivel estimar os
dados referentes ao periodo 2002-2005. Ainda assim, vale des-
tacar que o volume e a produtividade dos portos e terminais
brasileiros vém aumentando significativamente desde o inicio
da segunda metade dos anos 1990. Em decorréncia do aumento
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das exportacdes, o volume movimentado praticamente dobrou,
passando de 341 milhdes toneladas/ano em 1992, para 621 mi-
Ilhdes em 2004, com destaque para os granéis sélidos (minério
de ferro, complexo soja e acuticar).

Em que pese terem sido permitidos investimentos privados
no setor, a Unido continua com a responsabilidade das inver-
sdes em obras de infra-estrutura, tais como: dragagem; melhoria
nos acessos terrestres e maritimos; e aumento do calado do cais
de atracdo dos terminais arrendados nos portos publicos.

* Ferrovias

Os investimentos em ferrovias para 2007-2010 montam a
R$ 11 bilhoes, o que representa um crescimento de 7,4% ao ano
frente a 2002-2005. Trata-se de um setor que nos Gltimos anos
deu infcio a um importante ciclo de expansao apds varios anos
de baixos niveis de investimento. As inversdes dos concessiona-
rios quadruplicaram, em termos de valores, entre 1998 e 2005
(de R$ 852 milhdes para R$ 3,4 bilhdes). Entre 2002 e 2005, a
producdo de vagdes aumentou cerca de 25 vezes (de 294 para
7,5 mil unidades). Nestes trés anos, a frota de locomotivas pas-
sou de 1,9 mil para 2,4 mil unidades. Em termos empresariais,
empresas como MRS (maior operadora em volume) e ALL (des-
taca-se por operar de forma integrada com o modal rodoviéario)
passaram a ser geradoras de caixa e tornaram-se lucrativas.

A expectativa para o setor é de continuidade do atual ci-
clo de investimentos. Os projetos mapeados estao voltados para
implantacdo de ramais, duplicagdes de via permanente existen-
te ou construcdo de novos trechos. Destacam-se a expansao da
malha Norte-Sul e a nova ferrovia de integracdo na Regiao Nor-
deste (Nova Transnordestina).

* Saneamento

O montante de R$ 38 bilhdes de investimentos em sanea-
mento, no periodo de 2007 a 2010, foi calculado a partir das ne-
cessidades identificadas pelo Ministério das Cidades para alcan-
car a universalizacao dos servicos — incluindo abastecimento de
agua, esgotamento sanitario, manejo de aguas pluviais e



destinacao de residuos sélidos — até 2024. A ampliacao dos in-
vestimentos no setor vai também ao encontro da Meta do Milé-
nio, que estabelece, para até 2015, que 85,5% da populacao
passe a contar com saneamento.

O principal entrave aos investimentos em saneamento € a
auséncia de uma legislacdo que defina, de forma abrangente, a
titularidade dos servicos. A Constituicao Federal especifica que o
poder concedente dos servicos de saneamento sdo os governos
municipais. Isto, no entanto, gera dificuldades quanto a prestagao
desses servicos dentro de uma regiao metropolitana ou microrregido.*

Conclusao

O levantamento realizado para o periodo 2007-2010 apon-
ta para um montante de investimentos de R$ 198 bilhdes em
infra-estrutura nos setores de energia elétrica, comunicagdes,
portos, ferrovias e saneamento. Este montante representa um cres-
cimento de 10% ao ano, em média, frente aos R$ 123,5 bilhoes
investidos entre 2002 e 2005, e equivale a um aumento de 0,6
% do PIB, entre 2005 e 2010.

Uma parte desses investimentos é firme em relagdo ao
comportamento da economia. E o caso do setor de telecomuni-
cacdes, cujos investimentos seguem o desenvolvimento tecno-
|6gico mundial em curso no setor. Nas areas de portos e ferrovias,
uma parcela dos investimentos deve vir de empresas privadas
exportadoras e de logistica, com forte geracdo de caixa e bons
indicadores de lucratividade.

Os projetos de energia elétrica tém grande importancia
em termos de valor e de impacto estratégico no longo prazo. A
efetivagcao desses investimentos esta, muitas vezes, sujeita a even-
tuais adiamentos, particularmente por questionamentos de na-
tureza ambiental.

4 Atualmente, existe um Projeto de Lei (PL do Saneamento) em tramite no
Congresso Nacional, que avanga na definicao do marco regulatério do setor,
mas que ndo trata da questao da titularidade. A decisao final sobre essa maté-
ria foi remetida ao Supremo Tribunal Federal.
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Assim, diferentemente do quadro que se identificou na
indastria (ver Visdo do Desenvolvimento n° 19), os investimen-
tos em infra-estrutura apresentam maior risco de efetivagao. En-
tre os principais limitantes, ja ndo se encontra, como no passado,
a escassez de recursos de longo prazo. Existem nesse momento
fundos publicos e privados que podem ser atraidos para esses
projetos com relativa facilidade. Ha dificuldades especificas ape-
nas no que diz respeito a mobilizacdo de recursos de origem
fiscal. Os fatores de risco de atraso mais importantes hoje variam
de problemas relacionados ao marco regulatério a incerteza do
ponto de vista ambiental.



