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A experiéncia do BNDES na estruturacao
de parcerias publico-privadas (PPP) de
educacao infantil

BNDES’ experience in structuring

early childhood education
public-private partnerships (PPP)

Felipe Borim Villen
Felipe Cerqueira Guth*

*  Economistas do BNDES. Este artigo ¢ de exclusiva responsabilidade dos autores,
nio refletindo, necessariamente, a opinido do BNDES.

Economist at the BNDES. This article is the sole responsibility of the authors, and does not
necessarily reflect the opinion of the BNDES..
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Felipe Borim Villen e Felipe Cerqueira Guth

Resumo

A oferta de vagas de educagio infantil no Brasil ainda ¢ insuficiente e desigual, ¢ os munici-
pios brasileiros nao tém conseguido cumprir as metas do Plano Nacional de Educagio (PNE).
Parcerias publico-privadas (PPP) podem auxiliar na reversio desse quadro. No entan-
to, a estruturacio de PPPs de educacio infantil apresenta desafios significativos, como
(i) prospec¢io de terrenos adequados; (ii) constituicdo de garantias que transmitam con-
fianca ao investidor sobre sua remuneracio ao longo de todo o periodo da concessao
(pelo menos 15 anos); (iii) seu elevado custo de transacio; e (iv) continuo ¢ intenso enga-
jamento de todas as secretarias envolvidas no projeto, entre outros. O artigo apresenta
alguns dos principais aprendizados do BNDES na estruturacio de PPPs no setor de

educacio infantil e visa auxiliar na disseminacio desse instrumento.

Palavras-chave: Parceria publico-privada. PPP. Concessdes. Educagido. Infraestrutura.

Estruturacio de projetos. Gestao publica. Investimento. Gestao de projetos

Abstract

Ojfer of early childhood education in Brazil remains insuﬂicient and unequal, and the country’s
municipalities have not been able to meet the National Education Plan’s goals. Public-private
partnerships (PPPs) can help reverse this situation, but structuring early childhood education PPPs
presents significant challenges, such as (i) prospection of suitable construction sites; (ii) constitution
of guarantees to make investors feel confident about receiving financial recurns throughout the
concession period (at least 15 years); (iii) high transaction costs; (iv) the continuous and intense
engagement of all departments involved in the project, among others. This article presents some of
the main lessons learned by the BNDES in structuring early childhood education PPPs aiming to

assist in publicizing this instrument.

Keywords: Public private partnerships. PPP. Infrastructure concessions. Education. Infrastructure.

PVO].GCE structuring. Pubhc managemen[. Investment. P?'OjCCf management.
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Introducao

Os municipios do Brasil enfrentam um grande desafio: aumentar
rapidamente a oferta de vagas em creches nas redes municipais de
educacio. A educacio infantil ¢ uma etapa fundamental na for-
macio do individuo. Além de gerar elevados retornos futuros para
a renda individual, ¢ importante para permitir o acesso dos pais
(principalmente mies) ao mercado de trabalho. Diante disso, o Pla-
no Nacional de Educacao (PNE) estabeleceu como meta n® 1 am-
pliar o atendimento de educag¢io infantil para criancas de 0 a 3 anos

para, no minimo, 50% até 20241

Contudo, essa nio tem sido uma tarefa simples. Conforme dados do
Observatorio do PNE, a cobertura média no Brasil era de 37,8% em
2019.2 De acordo com estimativas do Conselho Nacional de Muni-
cipios (CNM), atender com recursos publicos a meta do PNE pode

custar cerca de R$ 37,4 bilhoes para os munidpios.3

Uma alternativa a contratacao pl'lblica tradicional sio as parcerias
publico-privadas (PPP). Nessa modalidade de contrata¢io, o Po-
der Publico contrata a realizagio de um investimento, a prestagio
dos servigos associados, por meio de um contrato de longo prazo,
que pode chegar a 35 anos. As PPPs permitem ao Poder Publi-

co viabilizar a efetiva¢io de investimentos com recursos privados

1 Conforme estabelecido pela Lei Federal 13.005, de 25 de junho de 2014.

2 Disponivel em: heeps://www.observatoriodopne.org.br/meta/educacao-infantil.
Acesso em: 30 nov. 2022.

3 De acordo com a CNM, o custo de garantir 100% de cobertura de creches pode chegar
a R$ 120,5 bilhdes para os municipios. Disponivel em: heeps://www.cnm.org.br/comuni-
cacao/noticias/nota—sobre—impacto—ﬁnanceiro—da—garantia—de—vagas—nas—creches—para—os—
-municipios. Acesso em: 30 nov. 2022.
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com pagamento ao longo de todo o prazo dessas PPPs, além de
gerar maior velocidade de implanta¢io, menor risco de atraso e
maior qualidade na execu¢io das obras. Quanto aos servigos, em
razdo dos incentivos que podem ser incluidos nos contratos e,
principalmente, da realiza¢io dos pagamentos conforme indica-
dores de nivel de servico apurados, PPPs normalmente garantem
uma prestacao de SeTvigos de manuteng¢ao ¢ operacao de infraes-

truturas com maior qualidade.

Apesar das vantagens, PPPs sdo estruturas contratuais Complexas
e ainda raras no setor educacional no Brasil. O BNDES apoiou a
estruturagao de alguns projetos, sendo o de Belo Horizonte a tni-
ca PPP em operacao no momento da elabora¢io deste artigo. Essa
estruturacio foi conduzida pelo Brazil PSP Development Program,
em conjunto com International Finance Corporation (IFC) e Banco

Interamericano de Desenvolvimento (BID).

Este artigo ndo tem por objetivo responder a uma pergunta, mas
sim registrar e divulgar, com base na experiéncia observada pelas
equipes do BNDES até¢ o inicio de 2023, os principais desafios en-
frentados por entes publicos que desejam iniciar esse tipo de pro-
jeto, bem como aprendizados e possiveis solucdes que facilicem a
adocido de PPPs por entes federativos interessados no tema. O foco
do artigo ¢ a experiencia do BNDES na estrutura¢io desses pro-
jetos, com vistas a implementa¢io de PPPs. Desse modo, nio sera
abordada a experiéncia do Banco no financiamento desses projetos

ou do setor, o que fugiria ao escopo deste trabalho.

Os projetos utilizados como fundamento para a elabora¢io deste
artigo estio listados abaixo. Durante a apresentac¢io dos desafios e

dos achados encontrados com base nessa experiéncia, os projetos

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 7-55, jun. 2024
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nio serao identificados, pois alguns ainda estio em estruturacao e,

em outros casos, os incumbentes ainda estio no curso do mandato.

« Projeto de PPP de educacio de Belo Horizonte: o projeto
estruturado compreendia originalmente 32 creches e cinco
escolas de ensino fundamental. A estruturacio do projeto
foi realizada por meio do Brazil PSP Development Program,
facility de estruturacao de projetos do BNDES em conjunto
com [FC e BID. Foi a primeira PPP de educa¢io do Brasil.
O contrato da PPP foi assinado em 2012.

PPP de educagio infantil de Alagoas: a estruturacio foi ini-
ciada em 2021 pelo BNDES, mas foi interrompida no mesmo
ano, a pedido do governo do estado. O projeto tinha como
escopo a estruturagio de uma PPP de educagio infantil para
os municipios da regidio metropolitana de Maceio, contem-
plando a construcio e a operagio de at¢ 67 novas unidades de

educacio infantil.

PPP de educacio infantil de Teresina: a estruturagio foi inicia-
da em 2020 ¢ interrompida em 2022, a pedido do municipio.
Compreendia originalmente a constru¢io e a operacio de vinte

unidades, com cria¢io de aproximadamente 5 mil vagas.

PPP de educagio infantil de Recife: projeto em estruturagio.
Estudo de implementagio de projeto para construcio e ope-

racdo de até 44 novas unidades de educagio infantil.

PPP de educacio no estado de Sao Paulo: projeto em estrutu-
ragao. Estudo de implementagﬁo de projeto para construcao
¢ operacio de até sessenta novas unidades educacionais de

. 14 .
€nsimo I’l’lele.
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O artigo esta organizado em cinco secoes, sendo esta introdugﬁo
a primeira. A segunda se¢io trata da importancia da educagio in-
fantil e da situa¢io em que essa etapa da educagio se encontra no
Brasil. A terceira descreve as vantagens das PPPs e os beneficios
que podem gerar para a educacio, assim como alguns exemplos de
experiéncias bem-sucedidas. A quarta se¢io discute os principais
desafios na estruturacio das PPPs e descreve como o BNDES traba-
lhou para supera-las. Por fim, a quinta se¢io apresenta a conclusio

¢ as consideracdes finais.

Contexto

Por que ofertar vagas de educacao
infantil € importante?

A literatura econémica tem ampla evidéncia sobre os elevados
retornos nos investimentos em educagio.* A educagio formal de
um individuo esta associada a melhores condi¢oes de nutricio e
saude, niveis mais altos de renda futura e menor probabilidade
de cometer crimes na vida adulta. Além disso, esse retorno ¢ tio
maior quanto mais cedo ele ocorrer (Heckman, 2006). Ou seja,
0S retornos esperados do investimento na educa(;io infantil sao
maiores do que os da educagio basica, que, por sua vez, sio maio-

res do que os do ensino superior.

4 Em uma revisio da literatura sobre o tema, envolvendo 1.120 estimativas em 139 paises
entre 1950 e 2014, Psacharopoulos e Patrinos (2018) estimam em cerca de 9% ao ano (a.a.)
o retorno privado médio do investimento em educagio. Contudo, esses retornos sio mais
altos quanto mais pobre a pessoa (¢ o pais) ¢. No Brasil, Barbosa Filho e Pesséa (2008)
estimaram a taxa interna de retorno (TIR) da educacio como a taxa de retorno que iguala
o valor presente dos custos de um ano a mais de educacio ao valor presente dos beneficios
deste ano adicional de estudo, entre 1981 ¢ 2004. Para a prélescola, foram encontradas
taxas de retorno superiores a 15% a.a.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 7-55, jun. 2024
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Isso ocorre porque a primeira infancia ¢ um per1’0d0 chave na vida
das criancgas, com efeitos profundos e duradouros. Durante esse
periodo, as criangas aprendem em um ritmo mais rapido do que
em qualquer outro, desenvolvendo habilidades cognitivas e so-
cioemocionais basicas, que sao fundamentais para seu futuro na
escola e, mais tarde, na vida adulta (OCDE, 2018). Ha evidéncias
de que as experiéncias nessa etapa da vida tem diversos efeitos
na vida adulta, como envolvimento em crimes (Garcia; Heckman;
Ziff; 2019), performance académica (Cortazar, 2015), emprego, sat-
de, educacio e satisfagcio com a vida (OCDE, 2018).

O acesso a educagio infantil é particularmente importante para as
familias pobres. Segundo Gertler e outros (2014), criancas de fa-
milias pobres que tiveram acesso a educacio infantil de qualidade
conquistam na vida adulta salarios, em média, 25% maiores do que
aquelas que nio tiveram essa oportunidade. Em contrapartida,
criangas que nio tiveram acesso a educagdo infantil de qualidade
tém maior probabilidade de se tornarem adultos pobres. Ou seja,
além da importancia no nivel individual, a falta de acesso a edu-
cacao infantil gera impactos sociais, por se tratar de um elemento
que contribui para a desigualdade de renda e para a perpetuacio
intergeracional da pobreza (FMCSV, 2020).

Baixo nivel de cobertura

Em reconhecimento da importancia da educacio infantil e da urgén-
cia em se expandir a cobertura, o PNE estabeleceu como sua meta 1
“ampliar a oferta de educacio infantil em creches de forma a atender,

no minimo, 50% (cinquenta por cento) das criancas de ate 3 (trés) anos

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p.7-55, jun. 2024
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at¢ o final da vigeéncia deste PNE™ (Brasil, 2014, p- 3). Compromisso
similar também foi feito em ambito internacional. A meta 4.2 dos ob-
jetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS)® no Brasil prevé que até
2030 “todas as meninas e meninos tenham acesso a um desenvolvimen-
to de qualidade na primeira infancia, cuidados e educagio pre-escolar,
de modo que eles estejam prontos para o ensino primario” (Nagdes

Unidas Brasil, c2024, p- 1).

Nos tltimos anos, a oferta de vagas em creches aumentou signifi-
cativamente no Brasil. Em 2009, havia 1.775.794 vagas. Em 2019,
eram 3.879.681, um aumento de 88,5%. A maior parte dessa expan-
sao esta concentrada na rede publica.” Esse aumento foi fruto, em
larga medida, de politicas publicas, como a criagio do Fundo de
Manutencio ¢ Desenvolvimento da Educacio Bésica e de Valoriza-
¢io dos Profissionais da Educacio (Fundeb), do Programa Nacional
de Reestruturagio e Aquisi¢io de Equipamentos de Rede Escolar
Publica de Educacio Infantil (Prolnfancia), além da edi¢io do PNE,
que estabeleceu metas para a educacio infantil. Juncas, essas politi-

cas contribuiram para que a educagio infantil entrasse na agenda de

5 O PNE foi instituido pela Lei 13.005, de 26 de junho de 2014, e determinou diretrizes, metas
e estratégias para a politica educacional em todo o pais, no periodo de 2014 a 2024. Disponivel
em: heep://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_at02011-2014/2014/lei/113005.hem#anexo. Acesso
em: 27 mai. 2024.

6 Os 193 Estados-membros da Organizagio das Nagoes Unidas (ONU), incluindo o Bra-
sil, se comprometeram a adotar a chamada Agenda P6s-2015, na qual trabalhario para
cumprir os ODS. Os ODS constituem um plano de a¢io global para climinar a pobreza
extrema e a fome, oferecer educacio de qualidade para todos, proteger o planeta e promo-
ver sociedades pacificas e inclusivas até 2030.

7 H4 quatro tipos de redes de ensino: a publica, a privada conveniada, a privada nio

conveniada e a sem fins lucrativos. Segundo dados do Anuario Brasileiro da Educagéo
Bisica de 2021, a rede piblica ¢ a maior delas, respondendo por 73,6% das vagas em 2020.
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prioridades da poHtica educacional dos governos federal e munici-

pais (Silva; Dias, 2020).

Apesar da expansio, a cobertura ainda ¢ baixa. Segundo dados do
Anudrio Brasileiro da Educacio Bdsica de 2021, apenas 37%% das
criangas de 0 a 3 anos estavam matriculadas em escolas em 2019.
[sso significa que mais de 5,2 milhdes de criancas dessa faixa etaria

nao frequentavam a cscola.

Além de insuficiente, a oferta também ¢ desigual. Encre as criangas
pertencentes ao quartil mais baixo de renda, apenas 27,8% estavam
matriculadas em creches em 2019.° Entre aque]as situadas no quar-
til mais alto de renda, esse percentual era de 54,3%.!° A desigualda-
de também ¢ regional. Segundo dados da Fundagio Maria Cecilia
Souto Vidigal (FMCSYV, 2020), a demanda potencial! por creches
atinge 24,6% da populacio da regido Sudeste, enquanto na regido

Norte representa 41,6% da populagio.

O assunto tem gerado repercussoes jur{dicas importantes. A
matricula de criangas com idade inferior a 4 anos nio ¢ obri-
gatoria no Brasil. Contudo, segundo o art. 208 da Constituicao
Federal, ¢ dever do Estado oferecer educagio infantil em creches

e pré—esco]a para criangas dessa faixa etaria cujos pais desejem

8 Anudrio Brasileiro da Educacio Bésica, 2021.

9 Das 903.218 criangas que viviam em familias pobres em 2017, somente 10,6% estavam
matriculadas em creches.

10 Anuidrio Brasileiro da Educagio Basica, 2021.

11 Demanda potencial por vagas em creches ¢ o ndmero de criangas nao matriculadas
porque, apesar de as familias quererem matricular a crianga, nio conseguiram efetivar
a matricula por dificuldades como falta de vaga ou falta de unidade préxima da casa
da familia.
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realizar a matricula. Assim, em setembro de 2022, o Supremo Tri-
bunal Federal (STF) decidiu que o direito a educacio infantil nao
pode ser negado pelo Poder Publico sem justificativa. A decisio!?
¢ de aplicagﬁo imediata e de repercussao geral. Diante disso, a so-
lu¢do deve ser aplicada a mais de 28 mil processos que tratam da
mesma controversia e cujas tramita¢des estavam suspensas aguar-
dando decisiao do STFE. A decisdo pode gerar a aplica¢io em casca-
ta de multas aos municipios alvos de processos judiciais que nao

consigam cumprir a decisio e garantir vagas nas creches.

Atender a demanda por vagas em creches requer um grande esfor-
co de expansio da oferta pelos municipios brasileiros. Seria neces-
saria a cria¢do de mais de 1,3 milhdo de vagas apenas para atingir
a meta 1 do PNE. Segundo estimativas do CNM, isso pode custar
R$ 37,4 bilhoes por ano para os cofres municipais.”® Para atingir

100% de cobertura, seriam necessarios R$ 120,5 bilhaes.

Diante de tamanho desafio, ¢ necessario buscar estruturas de apoio
a0 investimento ¢ alternativas que se adequem a diferentes reali-
dades. O investimento direto dos governos municipais e estaduais,
. . . 4 I . 14
inclusive com apoio do Governo Federal, sempre sera necessario e ¢
um aspecto fundamental da Constitui¢ao brasileira. Uma alternati-

va a disposi¢io dos municipios ¢ promover esses investimentos por

meio de PPPs.

12 A questio foi discutida no Recurso Extraordinario (RE) 1008166, interposto pelo
municipio de Cricitma (SC), que contestou uma decisio do Tribunal de Justica de Santa
Catarina que obrigava o municipio a assegurar a vaga em creche para uma crianga menor
de 6 anos.

13 Disponivel em: hteps://www.cnm.org.br/comunicacao/noticias/decisao-do-stf-sobre-

—Creches—pode—impactar—muniCipios—em—r—]20—S—bilhoes—e—afetur—todas—as—etapas—de—ensin0.
Acesso em: 30 nov. 2022.
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PPP em educacao

O que sao PPPs?

No ambito nacional, a Lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004,
define parceria publico-privada como contrato adminiscrativo de
concessio, na modalidade patrocinada ou administrativa.
Concessdo patrocinada ¢ a concessio de servigos publicos ou
de obras publicas de que trata a Lei 8.987, de 13 de fevereiro de
1995, quando envolver, adicionalmente a tarifa cobrada dos
usuarios (quando existente), contraprestacao pecunia’ria do par-
ceiro publico ao parceiro privado. Concessio administrativa ¢ o
contrato de prestac¢io de servigos em que a administragio publi-
ca ¢ a usuaria direta ou indireta, nao havendo Cobranga de tarifa

a0s usuarios (esse ¢ o caso de PPPs educacionais).
Uma defini¢io mais pratica é apresentada pelo PPP Knowledge Lab:*

Um contrato de longo prazo entre uma parte privada e
uma institui¢do de governo para a fornecimento de um
ativo ou prestaciao de um servigo, na qua] a parte pri-
vada ¢ responsavel por parte relevante dos riscos e pela
gestao e na qual a remuneragao é 1igada a 1:)6:rf‘0rmance15

(World Bank, 2017, p- 18, tradugﬁo nossa).

14 O PPP Knowledge Lab ¢ uma plataforma de disseminacio de informagio sobre PPPs
criada a partir de uma parceria entre Banco Mundial, Asian Development Bank (ADB),
European Bank for Reconstruction and Development (EBRD), BID e Islamic Development
Bank (IsDB), com o apoio da Public-Private Infrascructure Advisory Facility (PPIAF).

15 Original: “A long-term contract between a private party and a government entity, for

providing a public asset or service, in which the private party bears signiﬁcant risk and
management responsibility, and remuneration is linked to performance™
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Esse modelo contrasta com o “tradicional”, em que governos contra-
tam um empreiteiro para a fase de construgio do projeto. A opera-
¢ao das instalagoes e a responsabilidade pela presta¢io de servigos
permanecem com os departamentos e/ou agéncias do governo.
Nesse modelo, o custo de investimento do projeto ¢ normalmente

financiado por recursos or¢amentarios do poder concedente.

Muitas PPPs envolvem a construg¢io de ativos novos (projetos
greenfield). Outras envolvem apenas reforma ou a revitaliza¢io
de ativos existentes (projetos brownfield). Mas uma caracteristi-
ca central as PPPs ¢ envolver o agrupamento de multiplas fases

ou responsabilidades de um projeto em um Unico contrato

(World Bank, 2017).

As responsabilidades tipicas incluem: design (o desenvolvimento
do projeto, desde o nivel conceitual até o executivo); construgio
ou reforma; financiamento (normalmente, ¢ exigido que o par-
ceiro privado levante os recursos financeiros necessarios para a
constru¢io ou reforma por meio de capital proprio ou de ter-
ceiros); manutencao (preventiva ou extraordina’ria, de modo a
preservar o funcionamento do ativo de acordo com parametros
predefinidos por toda sua vida util); e operacio (o escopo de servi-
cos incluidos na operacao do ativo pode variar signiﬁcativamente

e sera abordado no item “Escopo dos servicos a serem prestados”).

As PPPs do setor de educacio, operacionais ou ainda em estrutura-
¢d0 no Brasil, normalmente envolvem constru¢io/reforma, finan-
ciamento, manutencio e opera¢do, mas com variagdes entre esses
parametros. Alem disso, ndo incluem servicos pedagogicos, os quais
permanecem sob responsabilidade do poder concedente (esse topi-

co sera explorado no item “Escopo dos servigos a serem prestados”).
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PPPs bem estruturadas permitem o alinhamento de interes-
ses entre o Poder Publico e o parceiro privado. Ha pelo menos
trés mecanismos pelos quais isso se da. Primeiramente, a empresa
responsavel pela  constru¢io do ativo geralmente tambeém
¢ responsavel por sua opera¢io e manuten¢do. Dessa forma, ha
incentivos para que a constru¢ao seja feita de forma a gerar me-
nores custos operacionais e de manuten¢io, seja pelo uso de
materiais de melhor qualidade, tecnologias mais modernas ou
por inovagdes no projeto (pode ser dada a ele a liberdade de fa-
zer alteragdes no projeto de acordo com certos parametros, pois o
foco ¢ a prestacio do servico final, e nio o projeto de arquitetura
ou engenharia). Em segundo lugar, o parceiro privado s6 comeca a
receber sua remuneracio (as contrapresta¢des pagas pelo poder
concedente) quando o ativo estiver operacional. Desse modo, ele
¢ incentivado a concluir as obras o quanto antes. Por fim, o valor
da contraprestacio paga em uma PPP varia conforme a aferi¢ao do
nivel de qualidade do servico prestado. Isso significa que se o servi-
co for prestado com desempenho inferior ao estipulado no contra-
to, o parceiro privado recebe menos. Assim: (i) fica estabelecido
desde o inicio da concessio o que o Poder Publico espera do
concessionario ¢ o que ele entende como bom desempenho; e
(ii) caso o concessionario tenha um desempenho ruim, nio ¢ neces-
sario nenhum processo administrativo e/ou judicial para que ele
seja penalizado, pois a redugﬁo na remuneracao ¢ aplicada auto-
maticamente na contrapresta¢do seguinte, conforme parametros
definidos no contrato, evitando os riscos ¢ o tempo associados a
processos administrativos e/ou judiciais comuns a obras pﬁblicas

com problemas de qualidade ou de presta¢io do servico.
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Proés e contras

Ainda ndo ha avalia¢des de impacto suficientes que comprovem
ganhos de aprendizagem dos alunos em unidades construidas e ope-
radas em regimes de PPPs no Brasil. Contudo, ha evidéncias que
mostram que esse tipo de estrutura pode oferecer diversas vanta-

gens, Como:

(i) os prazos de construgio tendem a ser mais curtos e previsiveis

Com relag¢io ao prazo de construcio, estudo realizado por Rodrigues
(2015) registrou que, por meio de parceria publico-privada, as obras
realizadas pela PPP de educagio de Belo Horizonte!® tiveram du-
ragio media de 11 meses, tempo 45% menor se comparado a uma
obra realizada pelo modelo de contratacio tradicional, que tem du-
racio meédia de vinte meses. Além disso, Rodrigues demonstra que
79% das unidades contratadas da maneira tradicional avaliadas em
seu estudo foram entregues fora do prazo contratado de 13 meses,
enquanto nenhuma das 27 unidades da PPP de Belo Horizonte foi

entregue fora do prazo.

(ii) os investimentos sdo financiados pelo parceiro privado.

Nas PPPs, o concessionario ¢ remunerado por meio de contrapres-
tacdes periodicas (normalmente mensais), recebidas ao longo do pe-
riodo da PPP. O parceiro privado financia e realiza o investimento
¢ o ente publico comega a pagar as contrapresta¢des mensais apOs
os ativos entrarem em operag¢io. Ou seja, a PPP viabiliza a realiza-
¢ao dos investimentos e a entrada em opera¢io antes de qualquer

desembolso do Poder Publico. Com isso, antecipa-se a construcio

16 A PPP de educagéo de Belo Horizonte foi estruturada pe]o BNDES em 2013 e até
junho de 2023 era a tnica PPP no setor educacional em operagio no pais.
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de equipamentos pﬁblicos para os quais nao haveria recursos pﬁ—
blicos disponiveis. Um caso ilustrativo ¢ o de Recife (PE). De acor-
do com os resultados do censo escolar de 2022, Recife tinha 7.466
vagas de creche e 14.030 vagas na pré—escola na rede municipal
(Inep, 2020). Em janeiro de 2023, o municipio realizou a consulta
publica de uma PPP para a construgio e operacio nio pedagogica
de quarenta unidades de ensino infantil, que envolvera a criacio
de 5.372 vagas de creches (todas em periodo integral). Ou seja, em
um prazo de apenas dois anos,”” a PPP aumentara em 72% a oferta
de vagas de creches da rede municipal, sendo que os custos para o

Poder Publico s6 incidirdo apos a entrada em operacio das creches.

(iii) a qualidade do servigo prestado tende a ser mais alta

Incentivos presentes nos contratos de PPP estimulam a prestagio
de servicos em padrio mais elevado do que em contratacdes
publicas tradicionais. A qualidade dos servicos prestados pela PPP
¢ monitorada periodicamente por um verificador independente,
com base em indicadores definidos no contrato de concessao, e a
remuneracido do concessiondrio ¢ atrelada a0 cumprimento desses
indicadores e ao nivel dos servicos prestados. Isso significa que
eventuais problemas na qualidade da prestacao do servigo impactam
a remuneracido do parceiro privado quase imediatamente, sem a
necessidade de agoes judiciais ou atos administrativos do poder
concedente. Rodrigues (2015) mostra que, no caso de Belo Horizonte,
a PPP supera as unidades operadas diretamente pela prefeitura em
diversos SETViCOs, COMO manutengaio, apoio administrativo, 1impeza e
higiene, disponibilidade de materiais, entre outros. Além disso, quase

80% dos diretores reportaram estar satisfeitos com a manutencio

17 Prefeitura de Recife. Disponivel em: hetps://desenvolvimentoeconomico.recife.pe.gov.
br/consulta-publica-creches. Acesso em: 15 maio 2023.
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da infraestrutura escolar, enquanto em unidades tradicionais, esse

percentual ¢ de cerca de 35% (Rodrigues, 2015).

Nesse aspecto, ¢ importante mencionar que a boa infraestrutura
escolar tem impactos positivos sobre a aprendizagem. Barrett e ou-
tros (2019) destacam a existéncia de associa¢io positiva das caracte-
risticas de infraestrutura da unidade educacional com a qualidade
das intera¢oes e praticas pedagogicas, bem como da manutencio da

saude dos alunos e professores.

(iv) ha transferéncia relevante de risco para o parceiro privado.

O pagamento das contrapresta¢des come¢a apenas quando os ativos
estdo operacionais. Ou seja, os riscos relacionados a atrasos ou so-
brecustos de construgio sao alocados no parceiro privado.’® Além
disso, tambeém sao de responsabilidade do parceiro privado os riscos
relacionados a manutengio, a adequagio das infraestruturas para
a prestacdo dos servicos, em alguns casos, as desapropriacoes e aos

. . I .
]1cenc1amentos Nnecessarios, entre outros.

v) gestao de contratos mais eficiente pela Secretaria de Educagﬁo

A PPP concentra em um tnico contrato diversos servigos que ja
costumam ser terceirizados nas institui¢des de ensino publicas, como
manutengio, help desk, vigilincia, lavanderia e rouparia, limpeza, jar-
dinagem, controle de pragas e compra de equipamentos e mobiliario.
Contudo, esses servicos normalmente sio contratados por meio de
contratos individuais, que precisam ser relicitados pelo menos a cada

cinco anos (conforme a Lei 8.666, de 21 de junho de 1993), gerando

18 Uma excegao siao os riscos associados a dcsapropriagﬁo de terrenos. Normalmente
essa ¢ uma etapa alocada ao Poder Publico e que pode impactar diretamente o prazo
de construgio.
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signiﬁcativo onus administrativo parao poder concedente, tanto em
relagdo a gestao desses contratos quanto a necessidade de realizagio
de licita¢des recorrentes. Embora os contratos de PPP sejam mais
complexos do que 0s contratos tradicionais, como a PPP tem prazo
mais 10ng0 e engloba diversas unidades escolares e inimeros servigos,
¢ esperado que ela aumente significativamente a eficiencia do Poder

Publico na gestao contratual.

(vi) a PPP libera a diretoria da escola de preocupagdes com assun-
tos administrativos, permitindo que ela concentre sua atengio nas

atividades pedagogicas da escola

Com a concentrag¢io da presta¢io dos servicos no parceiro privado,
os diretores sio desonerados de atividades administrativas e podem
se dedicar mais as atividades pedagogicas. Rodrigues (2015) iden-
tificou que os diretores de unidades educacionais da PPP tém 25%

mais tempo que os diretores de unidades do modelo tradicional.

Apesar dos beneficios listados, vale ressaltar que PPPs também po-
dem apresentar algumas desvantagens em relagio a construgio de

escolas por meio da contratagio publica tradicional.

A estruturacio de um contrato de PPP ¢ mais complexa do que
a contrata¢io publica convencional, pois envolve tramites longos,
incluindo a realizacio de consulta publica, audiéncia publica, ana-
lise por tribunal de contas, entre outros. Com isso, a estruturagio
de uma PPP pode levar um tempo maior do que uma licitagio pu-
blica tradicional (embora uma vez superado esse periodo, o prazo
de construcio seja menor). Nos moldes atualmente praticados, di-

ficilmente uma PPP ¢ estruturada e licitada em menos de um ano.
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Outra consequéncia dessa complexidade sio custos de transacio
mais altos do que os apresentados pela contrata¢io publica tradi-
cional. Além disso, os beneficios gerados pela PPP tendem a ser
maiores quanto maior for sua escala. Diante disso, projetos de PPP
requerem uma escala minima para se viabilizarem, a qual pode ser

maior do que a existente em diversos municipios brasileiros.

Por fim, bons projetos de PPP demandam um grau relativamen-
te elevado de capacidade estatal. Para a estruturag¢io de um bom
projeto, ¢ necessario que o Poder Publico disponha de informa-
¢oes detalhadas sobre a opera¢io das suas unidades escolares, que
suas equipes tenham conhecimento sobre os principais aspectos do
projeto (pedagogico, financeiro, imobiliario, legal, politico etc.) e
disponibilidade para apoiar e fornecer diretrizes durante a estru-
turacdo. Posteriormente a licitagio, ¢ preciso que os entes pﬁblicos
tenham capacidade para gerenciar um contrato com indicadores
de desempenho, estrutura de garantias e meios de pagamento
sofisticados. Por fim, ¢ preciso que o poder concedente tenha uma
institucionalidade solida, que garanta o respeito a contratos por lon-
gos periodos, independentemente da alteragio dos grupos politicos

incumbentes, ao longo da vida da PPP.

A Consequéncia pr'itica dessas caracteristicas ¢é que PPPs nao sio
adequadas a realidade de todas as localidades e nio devem ser
utilizadas indiscriminadamente. Estados e municipios que nio
apresentem escala e capacidade de gestio suficientes terdo mais
dificuldade em estruturar esses projetos e, ainda que consigam
levar os projetos a leildo, serdo menos atraentes para os investidores,

colocando o projeto em risco.
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Principais desafios para
estruturacao de PPPs
de educacao

A estrutura¢io de PPPs educacionais enfrenta desafios significati-
vos. Dados da consultoria Radar PPP mostram que 41 projetos de
PPP no sctor educacional foram iniciados no Brasil até janciro
de 2023. Contudo, no momento da elabora¢io deste artigo, ha ape-
nas um projeto operacional e um contratado em fase de construcio,
visto que a maioria foi suspensa ou esta em fase de estruturacao.
O alto indice de mortalidade desses projetos pode ser explicado,
pelo menos em parte, pelas complexidades inerentes a sua estru-
turacio. Até o momento da elaboragio deste artigo, o BNDES
tinha participado da estruturacio de cinco projetos: apenas um
deles esta em operacio, dois foram cancelados e outros dois ainda
estdo em estruturacio, conforme apontado na primeira se¢io. Esta
secdo apresenta alguns dos principais aprendizados e desafios para

estrutura¢do de uma PPP de educacio infantil no Brasil.

Terrenos

A questio fundiaria ¢, sem davida, um dos principais desafios para
a estruturacio de PPPs, que envolve a constru¢io de novas unidades
educacionais. A implanta¢do dessas escolas requer terrenos
disponiveis onde haja demanda por vagas, frequentemente em
areas adensadas. Além disso, os terrenos devem obedecer a critérios
especificos (tamanho, largura, declividade, condi¢oes de acesso,
disponibilidade de conexio eletrica e de agua e esgoto etc.), o que
torna sua prospeccio desafiadora. Por se tratar de tema complexo,

com alto potencial de impacto sobre o cronograma de implantacio
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e sobre a viabilidade do projeto, a identiﬁcagio ea disponibilidade

de terrenos sio aspectos criticos para esses projetos.

As novas unidades podem ser construidas em terrenos publicos
ou privados. No entanto, terrenos privados precisam ser desapro-
priados. Além de caras, desapropriagdes geram impactos politicos
¢ envolvem riscos de judicializa¢io, com consequéncias impre-
visiveis sobre o cronograma do projeto, principalmente quando
realizadas apos a assinatura do contrato da PPP. Diante disso, ¢
desejavel que o uso de terrenos publicos seja maximizado. Contu-
do, terrenos publicos aptos e disponiveis normalmente sio raros,
¢ os existentes sio disputados por diferentes projetos/usos, de dis-

tintas pastas da prefeitura.

Mesmo quando ha terrenos (publicos ou privados) com as condigoes
necessdrias, ¢ preciso atentar para a regularidade deles. Muitos mu-
nicipios tém pouco controle sobre a propriedade dos imoveis. Os
cadastros fiscais frequentemente nio estio atualizados ¢ ¢ comum a
existéncia de terrenos sem matricula, cuja propriedade ¢ desconheci-
da. Ha casos também de terrenos que nio tém endereco, dificultando
sua localizagio em registros pﬁblicos ou cartoriais. A experiéncia do
BNDES mostra que alguns municfpios nio tém nem mesmo a lista

completa dos imoveis de propriedade da propria prefeitura.

A questio fundiaria, principalmente quando envolve desapropria—
cdo, ¢ uma das principais fontes de percepgao de risco para inves-
tidores. E o que mostram estudos de market souding com potenciais
investidores realizados no ambito da estruturagio de PPPs de
educagio pelo BNDES. Em um desses projetos, a questio fundiaria

foi considerada o topico mais critico pelas empresas consultadas,
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destacado por sete das oito instituicoes entrevistadas. Houve con-
senso de que, idealmente, os terrenos devem estar indicados e de-
simpedidos para construcio antes mesmo da licita¢do, de modo
a afastar riscos de atraso no inicio das obras (que pode impactar
o inicio das receitas e, logo, o retorno do investidor). Contudo,
raramente isso ¢ possivel. Logo, ¢ necessario construir modelos que
tratem dos riscos associados a disponibiliza¢io de terrenos. Solu-
¢Oes potenciais incluem disponibilizar uma parce]a dos terrenos de
partida e deixar outra para desapropriac¢io pelo parceiro privado;
prever prazos contratuais adequados para a desapropriacio; prever
a desapropriacio pelo parceiro privado, colocando um cap para o
custo, entre outros. Em geral, investidores preferem que os custos
(e, logo, os riscos de mercado) das desapropria¢des sejam alocados

a0 poder concedente.

Na PPP de creches de Belo Horizonte, na data da assinatura do
contrato de concessido, de um total de 35, apenas oito terrenos eram
de propriedade do munic{pio, trés tinham seu processo de desa-
propriagio finalizado e 24 estavam em processo de desapropriacio,
que seria realizada pela prefeitura. Em reunides feitas em 2022 com
a equipe do BNDES, membros da prefeitura ¢ da concessionaria
indicaram que o grande numero de desapropria¢des nio concluidas
gerou atrasos significativos para o inicio das obras, causando prejui-

Z0S para o parceiro privado € para a populagﬁo.

Diante do exposto, ¢ importante iniciar a avaliacdo da disponibili-
dade de terrenos ja nas fases iniciais da estruturagio dos projetos de
PPPs educacionais, podendo ser, inclusive, um critério chave paraa

prospeccio de novos projetos.
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Engajamento com poder concedente

Relacionamento com a equipe da prefeitura

E cada vez mais comum que unidades federativas interessadas em
desenvolver uma carteira de PPPs criem unidades dedicadas a par-
cerias com o setor privado (como secretarias ou empresas de parce-
rias). Isso acarreta uma scrie de beneficios, como ganhos de escala,
padronizacio em processos e documentos licitatorios e, principal-
mente, aumento do grau de maturidade das discussdes sobre PPPs
no ambito da prefeitura. Nio obstante, o engajamento € 0 apoio dos
orgaos responsaveis pela prestacio do servico objeto da PPP (no caso
da educagio infantil, normalmente ¢ a Secretaria de Educagio) sio
fundamentais para garantir a qualidade dos estudos ¢ a aderéncia aos

objetivos do ente publico e, logo, para o sucesso do projeto.

A qualidade de um projeto de PPP depende fortemente da dispo-
nibiliza¢io de informagodes pelas equipes setoriais. Essas equipes
detém informacdes chave para os estudos e conhecem os detalhes
da operacao que dificilmente podem ser capturados por analises
documentais ou visitas. Por exemplo, para o estudo de demanda, as
secretarias de educacio normalmente tém dados mais detalhados e
atualizados do que os disponibilizados nas bases de dados nacionais.
O diagnostico técnico-operacional e a modelagem financeira nio
podem ser realizados sem dados de custos e escopo dos contratos
de prestacao de servigos prestados nas escolas existentes na rede
municipal (como alimenta¢io, lavanderia, limpeza e conexio de
internet), que normalmente nio estio dispom’veis em bases de da-
dos publicas. Portanto, o engajamento das equipes da Secretaria de

Educacio ¢ fundamental para a execugio do estudo, para as diversas
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tomadas de deciséo necessérias a0 101’1g0 da estruturagio c, pOStC‘

riormente, para o acompanhamento devido do projeto.

Esse engajamento nio diz respeito apenas aos (')rgéos setoriais
diretamente relacionados com o projeto, pois a estruturagio de
uma PPP ¢ um estudo multissetorial, que depende de diferentes
unidades do Poder Publico para ser executado com qualidade, visto
que, além das questdes educacionais, envolve aspectos or¢amenta-
rios, ambientais, poHticos, entre outros. Assim, a indicagéo clara de
compromisso politico com o projeto ¢ 0 engajamento dos tomado-
res de decisdo do primeiro escalio sio fundamentais, sem os quais
um projeto nao deve ser iniciado. Sem esse engajamento, 0s projetos
tendem a sofrer atrasos significativos, devido a demora na tomada
de decisao, podem ser objeto de disputa politica entre grupos con-
trarios ao projeto e podem nio ter a forca politica necessaria para
superar etapas politicamente mais criticas, como aprovacio de leis,

consultas publicas e analise de orgios de controle.

Por fim, nos casos de PPPs com escopo nio pedagogico (ver item
« - s . .
Escopo dos servicos a serem prestados”), para garantir esse engaja-
mento, ¢ importante esclarecer aos diversos stakeholders que o projeto
de PPP nio ¢ 0o mesmo que privatiza¢io e que o ensino nas unidades

continuara publico, gratuito e de responsabilidade da prefeitura.’”

Calendario eleitoral

A proximidade das eleigées tende a impactar signiﬁcativamente o

desenvolvimento do projeto. E comum que a atengio das equipes

19 Sobre esse aspecto, Rosa (2017) faz um belo relato sobre o processo de entendimento
e superacio das resisténcias iniciais da entdo Secretaria de Educagﬁo de Belo Horizonte
(ex-professora e diretora escolar) em relagio a PPP educacional do municipio.
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e as prioridades de governo estejam cada vez mais voltadas para as
cleicdes nos meses anteriores ao periodo eleitoral. Isso torna mais
dificil conciliar a agenda dos profissionais da prefeitura com a agen-

da do projeto.

Além disso, apés as eleig()es, a troca de equipes ¢ comum mesmo
se o incumbente for reeleito. Mudangas de equipes podem causar
grandes prejuizos para o projeto. E necessirio que o novo grupo
se familiarize com o projeto e, frequentemente, que seja conven-
cido de seus beneficios. Alem disso, quando ha troca de governo,
Nnao raramente projecos do governo anterior sao interrompidos por
questoes poh’ticas, sem a devida avaliagio de mérito. Diante disso,
idealmente, seria importante que as PPPs comegassem a ser estru-
turadas com suficiente antecedéncia em relagio ao calendirio elei-
toral. Os primeiros passos devem ser tomados nos primeiros anos
de governo, de modo que haja tempo suficiente para contratagio do
estruturador, realizac¢io de estudos, licitagdo e entrega das primei-

ras unidades educacionais ainda no mesmo mandarto.

Garantias

A estruturacdo de um sistema de garantia de pagamento da con-
traprestacio (e demais obrigacoes do poder concedente) ¢ um dos
principais desafios para a implementaciao de projetos de conces-
sdo administrativa. Passados quase vinte anos da promulgacio da
Lei 11.079/2004, a questido nio foi equacionada de maneira ade-
quada e transversal de modo que viabilizasse sua aplicacio para os

diversos setores.

A importancia de um sistema robusto de garantias se da justamente
pela estrutura de um projeto de PPP, em que tipicamente o par-

ceiro privado realiza o investimento no inicio do projeto e este ¢
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amortizado ao longo de todo o prazo de concessdo. A interrupgio
nos pagamentos poe em risco o capital investido pelo parceiro pri-
vado no inicio do projeto e a remuneracio do capital investido, o
que pode levar o parceiro privado a restricoes de 1iquidez, além de
causar o risco de interrup¢io dos servigos para a populac¢io. Sem a
seguranca de que os pagamentos serdo respeitados, o projeto nio ¢

capaz de atrair bons parceiros privados.

A questio também afeta a capacidade do projeto em levantar
financiamento. Como aponta Villen (2021), financiamentos de lon-
go prazo sdo pilares importantes de projetos de PPP, pois auxiliam
no alinhamento de incentivos ao envolver instituicoes financeiras
que auxiliardo indiretamente os entes publicos no acompanhamen-
to e na exigéncia de performance e satide financeira dos projetos. Ao
mesmo tempo, financiamentos sio importantes para o parceiro
privado, pois permitem aumentar a taxa de retorno dos acionistas.
Desse modo, ¢ comum e desejavel que se observe uma consideravel

alavancagem nesse tipo de projeto.

O pagamento das presta¢des do financiamento depende do paga-
mento das contrapresta¢oes pelo poder concedente. Visando o iso-
lamento de riscos, projetos de PPP pressupdem que o contrato seja
desempenhado por uma Sociedade de Proposito Especifico (SPE),
a qual tem como tnica finalidade a execucio do contrato de con-
cessdo (evitando, assim, que riscos associados a outras atividades
do mesmo grupo econdémico comprometam o projeto). Com isso,
no caso das PPPs educacionais, normalmente, o recebimento da
contraprestacdo ¢ a unica fonte de recursos possivel para o paga-
mento dos financiamentos ao longo do projeto. Nesse contexto,

uma estrutura de garantias que propicie seguranga ao recebimento

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p.7-55, jun. 2024



5

Felipe Borim Villen e Felipe Cerqueira Guth

das Contraprestag()es é COl’ldigﬁO necessz’tria para obtengio de ﬁnan—

ciamentos de longo prazo.

No historico brasileiro, os principais riscos de nio pagamento
da contraprestacio estdo relacionados ao processo or¢amentario
do setor publico (risco or¢amentario), a mudancas de governo
(risco politico) e, em tltima instancia, ao fato de que os valores
devidos pelo Poder Publico em eventual interrupcio do contrato
se tornam precatérios, com a notoria dificuldade de recebimento.
Pode-se observar que esses riscos estio relacionados. Assim, um
novo governo que, por alguma razio, nio queira continuar com a
PPP ou apenas nio queira fazer os pagamentos devidos, pode se
valer das possibilidades abertas pelo processo or¢amentario para

nao realizar pagamentos.zo

Ribeiro ¢ Prado (2007) apresentam uma sintese bastante ilustrativa
dos riscos relacionados ao processo or¢camentario, dividindo-os em
dez categorias, correspondentes a cada etapa do processo orcamen-
tario, desde a elaboracio da Lei Or¢amentaria Anual até o efetivo

pagamento pelo setor publico:

(i) risco de nao haver previsio orcamentaria para o
pagamento das contraprestacdes publicas; (ii) risco de
o Orgdo contratante, apesar da previsio orcamentdria,
ndo realizar o empenho em face do decreto de contingen-

ciamento; (iii) risco de o orgio contratante, por vontade

20 A ditulo de exemplo, pode-se observar o caso do VLT do Rio de Janeiro. Apds a
mudanga na gestdo em 2019, a prefeitura optou unilateralmente por deixar de pagar
as contraprestacoes, alegando que “o contrato de concessio do VLT assinado na gestio
anterior” teria graves problemas. Disponivel em: heeps://oglobo.globo.com/rio/sem-
receber—da—prefeitura—vlt—pode—parar—de—circular—23538623. Acesso em: 27 mai. 2024.
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propria, simplesmente nio empenhar o montante destina-
do ao pagamento das contraprestagdes publicas, a despei-
to do adimplemento das obrigacdes do parceiro privado
e da auséncia de contingenciamento; (iv) risco de que,
uma vez empenhada, o 6rgio contratante nio proceda
a liquida(;io da despesa; (v) risco de, mesmo empenha—
da e liquidada, a despesa nio ser efetivamente paga, por
ultrapassar o limite financeiro anual para pagamentos,
sendo contabilizada como “Restos a Pagar” para o ano
seguinte; (vi) risco de o Orgio contratante, por vontade
propria, simplesmente nio realizar o pagamento, embo-
ra lhe seja possfve] em face do limite financeiro estabe-
lecido, com a consequente contabiliza¢io em “Restos a
Pagar” para o exercicio seguinte; (vii) risco de se encerrar o
exercicio financeiro sem o efetivo pagamento, por ausén-
cia de tempo habil para as providéncias necessarias, sendo
contabilizada também como “Restos a Pagar”; (viii) risco
de nao-pagamento de despesas contabilizadas em “Restos
a Pagar” at¢ 31 de dezembro do ano subsequente, com o
consequente cancelamento da inscrigao; (ix) risco de, em
caso de cancelamento da inscri¢io em “Restos a Pagar”,
nio-previsio de dotagio orcamentaria destinada a despe-
sas de exercicios anteriores; e, por fim, (x) mesmo havendo
a previsiao por ultimo referida, risco de impossibilidade de
pagamento em face de sujei¢io ao limite financeiro de pa-

gamentos (Ribeiro; Prado, 2017, p- 207).

Conforme mencionado, o risco politico decorre diretamente da dis-
cricionariedade imbuida em todas essas etapas, abrindo-se margem

para a nao realizagio do pagamento.
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Nesse contexto, fica evidente a relevancia de um sistema de garan-
tias robusto que dé seguranga ao recebimento dos valores devidos
pelo poder concedente ao longo da dura¢io da PPP. Contudo, es-

truturar esse sistema acarreta alguns desaﬁos.

A Lei 11.079/2004 (Lei de PPPs) preve as seguintes modalidades de

garantia em seu art. 8%

I - vinculagdo de receitas, observado o disposto no inciso

IV do art. 167 da Constitui¢ao Federal;

IT - institui¢do ou utilizagio de fundos especiais previs-

tos em lei;

III — contratac¢do de seguro-garantia com as companhias se-

guradoras que ndo sejam controladas pelo Poder Publico;

IV — garantia prestada por organismos internacionais ou

institui¢des financeiras;

V- garantias prcstadas por fundo garantidor ou empresa

estatal criada para essa finalidade;

VI — outros mecanismos admitidos em lei (Brasil,

2004, p. 5).

Apesar desse rol de previsoes, diversos fatores contribuem para
tornar dificil a estrutura¢io de um mecanismo de garantias funcio-
nal. Por um lado, a impenhorabilidade dos bens publicos restringe
significativamente o leque de possibilidades. Por outro, o elevado
montante a ser garantido (considerando-se o objetivo de assegurar
o pagamento das contraprestacdes ao longo do projeto, ¢ nio ape-

nas o investimento) torna muito alto o custo de mecanismos como
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fundos garantidores, seguro—garantia ou ﬁanga de organismos mul—

tilaterais, praticamente inviabilizando sua utilizagao.

Nesse contexto, a vinculagio de receitas vem se consolidan-
do como a principal solu¢io para estrutura¢io de garantias de
PPPs no Brasil. Nesse sistema, o pagamento da contraprestacio ¢
lastreado em um fluxo de recebiveis do Poder Publico, o qual pas-
sa a ser total ou parcialmente vinculado para o pagamento das
contraprestacdes ao concessiondrio. Em contraste com fundos
garantidores, €ssa Opgao permite que a estrutura de garantias seja
montada sem imobilizar grandes somas ou apresentar custos mui-

to elevados parao Poder Publico.

A Vinculagio de recebiveis ¢é prética comum em operacdes na
modalidade project finance e tem sido utilizada em projetos de
concessio de diversos setores ¢ em praticamente todos os projetos re-
centes, como as PPPs de iluminagio pﬁb]ica de Petrolina, Vila Velha,
Caruaru, Jaboatdo dos Guararapes e Curitiba, as PPPs de sanecamento
do Ceari e as PPPs de presidios de Santa Catarina e Rio Grande do
Sul,?! além da PPP de educagio de Belo Horizonte.

Uma alternativa para o funcionamento da vinculagio de recursos
foi criar um sistema em que o Poder Publico nio consiga deixar de
pagar a contrapresta¢io, caso o servico esteja sendo prestado con-
forme o contrato. Para isso, a solu¢io mais comum ¢ a implemen-
tacdo de um sistema de contas (escrow account) de ticularidade do
Poder Publico (mas nio movimentavel por este) ¢ administrado por
um agente financeiro. Tal agente assume o compromisso de reali-

zar os pagamentos necessarios, independentemente de autorizacio

21 Mais detalhes sobre esses projetos e mais exemplos de projetos de PPPs podem ser
encontrados no Hub de Projetos do BNDES (https://hubdeprojetos.bndes.gov.br/pt/)

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p.7-55, jun. 2024 ‘<35



Felipe Borim Villen e Felipe Cerqueira Guth

adicional do Poder Publico, conforme previsto em um contrato de
administracio de contas, assinado pelo agente financeiro, poder
concedente e concessionario. Em alguns setores, como iluminacio
pﬁblica, 0 pagamento ordinario da contraprestacao ¢ realizado di-
retamente pelo agente financeiro, utilizando os recursos vinculados.
Contudo, pode-se prever que o pagamento seja feito pelo agente fi-
nanceiro apenas em caso de inadimpléncia do pagamento ordinario
da contraprestagio.??

Tipicamente, esse mecanismo ¢ estruturado por meio de

trés instcrumentos:

i.  promulgacio de lei determinando a vincula¢io de uma
parcela de um fluxo de recursos (ou totalidade, no caso
de fluxos especificos como a Contribui¢io para [lumi-
nacio Publica), prevendo a realizacio de pagamentos
por um agente financeiro de maneira automatica (in-

dependentemente do acionamento pelo Poder Publico);

ii.  contrato de concessio, entre o Poder Publico e a con-
cessionaria, prevendo as condicdes gerais e da abertura
e manutengio da escrow account ¢ do funcionamento das

garantias; e

iii. contrato entre o Poder Publico, o agente financeiro e
a concessionaria, disciplinando o funcionamento do
sistema e as condi¢des em que sio realizados os paga-
mentos pelo agente financeiro, esclarecendo que, nas

Condigées previstas, 0 pagamento ¢ feito sem que seja

22 Isso mitiga o risco de eventual contestagio de que o sistema de garantias da PPP viola
o rito previsto na Lei Orgamcntéria.

36) R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 7-55, jun. 2024



A experiéncia do BNDES na estruturacdo de parcerias publico-privadas (PPP) de educacéo infantil

necessario nenhum tipo de autorizac¢io por parte do
Poder Publico.

Em qualquer caso, ¢ fundamental que o agente tenha acesso aos re-
cursos antes que o Poder Publico possa gasta-los, inviabilizando,

assim, o pagamento da contraprestacio.
» O pag P §

Apesar de nio ser um tema especifico de garantias, vale mencionar
que também ¢ fundamental que a defini¢io do valor da contrapres-
tacdo a ser pago, por meio da aferi¢io dos indicadores de desempe-
nho, seja realizada de maneira independente, idealmente por um
verificador independente. Isso ajuda na solugio de controvérsias

sobre o cumprimento dos indicadores.

A seguir, sio apresentadas trés estruturas de garantias hipoteticas
para projetos de educacio, considerando a vinculagio de recursos
do Fundeb, do salério—educagéo e do Fundo de Participac¢ao dos
Municipios (FPM).

Quota salario-educacao (QSE)

Os repasses da quota salario-educacio (QSE) ¢ um dos melhores
recursos setoriais para garantir PPPs de educagﬁo, pois sua regula—
mentacio ¢ bastante flexivel. Contudo, a grande maioria dos entes,
principalmente a nivel municipal, apresenta baixa arrecadacio de
QSE, insuficiente para custear as despesas de uma PPP, o que difi-

culta sua uti]izagéo.

Dois projetos utilizam a QSE como base de sua estrutura de ga-
rantias: a PPP de educacio de Belo Horizonte ¢ a PPP dos Centros
Educacionais Unificados (CEU) de Sio Paulo, mas apenas o pri-
meiro estd em operagdo at¢ o momento da elaboracio deste artigo.

No caso de Belo Horizonte, cujo contrato foi assinado em 2012,
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a estrutura de garantias originalmente previa a vinculacio de flu-
xo de recebiveis da Companhia de Saneamento de Minas Gerais
(Copasa/MG).?* Nesse caso, a utilizagio da QSE foi adicionada ao
contrato posteriormente como garantia principal, viabilizando a
liberagao das garantias originais. Para sua viabilizacio, foi aprovada
a Lei Municipal 11.160, de 21 de marco de 2019, assim como foram
assinados aditivos aos contratos de concessdo e com o agente de cus-
tddia.?® Nao hd noticias de que o mecanismo tenha sido acionado

/
ate 0 momento.

Com relagio a PPP dos CEUs de Sao Paulo, cujo contrato foi assi-
nado em outubro de 2022, a estrutura de garantias ¢ bastante enxu-
ta. Ela prevé uma estrutura de contas vinculadas, sendo uma conta
garantia penhorada 2 SPE com o depdsito de seis contraprestagdes
mensais, e sua principal garantia ¢a Vinculagio da QSE, que preen-

Che a conta garantia caso e]a tenha a]gum Va]OT executad0.26

Essa estrutura, com a vincula¢do preenchendo a conta garantia em
caso de execugido, tem sido adotada mais amplamente em projetos
recentes, inclusive sem a adi¢io de garantias complementares, como
se observou na primeira geracio de projetos, da qual a PPP de edu-

ca¢io de Belo Horizonte faz parte.

23 Além de outras garantias complementares, como penhor de titulos de titularidade da
PBH Ativos e fianca bancdria ou seguro-garantia, em valores estabelecidos contratualmente.

24 heepsy//www.cmbh.mg.gov.br/atividade-legislativa/pesquisar-legislacao/lei/11160/2019.
Acesso em: 15 nov. 2023.

25 heeps://prefeiturapbh.gov.br/sites/default/files/estrutura-de-governo/educacao/
transparencia/()3.2—2ta—contrato—agente—ﬁduciario—cef‘.pdf‘. Acesso em: 15 nov. 2023.

26 Documentos disponiveis em: heeps://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/

governo/desestatizacao_projetos/novos_ceus/contrato/index.php?p=336806. Acesso em:
15 nov. 2023.
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Assim, pode—se afirmar que a estrutura abaixo descrita jé. ¢, ateé cer-
to ponto, testada e funcional e propicia a seguranga necessaria para

uma PPP de educagio.

Figura 1 « Fluxo de recursos com vinculagio da QSE

Pagamento R
epasses
com recursos QSE
ordinarios
-
li g
!
@ Conta Conta receptora @
Pagamento ordinario vinculada do ente Recursos
da contraprestacdo remanescentes da
(CP) mensal ® l Pagamento da conta vinculada
Repreenchimento CP pelo agente Va0 para o caixa
da conta reserva | Contareserva financeiro em caso  do ente
com recursos da (3 CP mensal) de inadimpléncia
conta vinculada J/ @

Concessionaria

Fonte: Elaboragio propria.

FPM e FPE

Projetos de diversos setores utilizam o FPM e o Fundo de Partici-
pacio dos Estados (FPE) em suas estruturas de garantias. Um caso
notorio ¢ o do estado da Bahia, que segrega um percentual do FPE
autorizado em lei, o qual ¢ repassado mensalmente para a Ageéncia
de Fomento do Estado da Bahia (Desenbahia) para realizacio de
pagamento da carteira de PPPs do estado.

Apesar da utilizagﬁo desses recursos em diversos projetos, ha con-
trovérsias em relacdo a seguranca efetivamente conferida a estru-
tura de garantias. FPM e FPE tém utiliza¢do ampla, para qualquer
finalidade orcamentaria, podendo, inclusive, ser dados como garan-

tia a operacdes financeiras. Assim, em cenarios de restri¢ao fiscal
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aguda, pode ocorrer a corrida na execugio or¢amentaria por diver-
! . 14 ~

sos setores dentro dos entes publicos, alem da execu¢io das garan-

tias associadas a esses recursos, gerando incerteza em relacio a sua

execug¢io no ambito das PPPs.

Nesse contexto, entende-se como recomendavel a utilizag¢io de re-
cursos setoriais (como QSE e Fundeb), que, além de nio competir
com a aplica¢do em outros setores, geralmente nio sao dados como

garantias a operagées dC outros setores.

Ainda assim, cabe registrar um modelo tl'pico de garantias utilizan-
do FPM ou FPE, ja que normalmente sio os recursos com maior
previsibilidade ¢ maior volume de arrecadacio para os entes muni-
cipais e estaduais, sendo, em alguns casos, a unica opgao dispom’vel

para estruturagio de garantias para PPPs.

Em termos de fluxo operacional, o funcionamento do sistema de
garantias com vincula¢io de recursos do FPM ou FPE ¢ muito simi-

lar ao sistema utilizando QSE, conforme pode ser visto na Figura 2.

Figura 2 « Fluxo de recursos com vinculag¢io do FPM ou FPE

Pagamento
com recursos Repasses
L FPM ou FPE
ordinarios
2
i
@ Conta Conta receptora @
Pagamento ordindrio vinculada do ente Recursos
da contraprestacao remanescentes da
(CP) mensal conta vinculada
\CF mer @ xL Pagamento da VA0 Dara o caixa
Repreenchimento CP pelo agente d P -
da contareserva | Conta reserva financeiro em caso CC o
com recursos da | (3 CP mensal) de inadimpléncia
conta vinculada \L @

Concessionaria

Fonte: Elaboragﬁo pr(')pria.
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Fundeb

Apesar de ainda nio utilizado em projetos em operagio, uma estru-
tura possivel de garantias utiliza o Fundeb, com algumas diferencas

~ .
c¢m 1‘613(5‘30 as estruturas anteriormente apresentadas.

O Fundeb ¢ um fundo exclusivamente destinado a educacio
basica pﬁblica e repassa um volume significativo de recursos
para estados e municipios (R$ 243,8 bilhoes em 2022, segundo
estimativa apresentada na Portaria Interministerial 6, de 28 de
dezembro de 2022, do Ministério da Educacio). Embora apenas
30% dos recursos possam ser utilizados para finalidades que nao
o pagamento de saldrios de profissionais do setor educacional,?’

esses recursos podem viabilizar o pagamento de contrapresta-

¢oes de PPPs de creches.

No entanto, o art. 21 da Lei do Fundeb veda a transferéncia dos
recursos para outras contas — eles devem ser executados diretamen-
te das contas especificas dos entes subnacionais. Essa determinacio
inviabiliza 0 uso dos modelos conta garantia apresentados nos itens
“Quota salario-educacio (QSE)” ¢ “FPM e FPE”, nos quais o recurso
passa por uma estrutura de escrow accounts (o que ¢ vedado pela re-
ferida lei). Contudo, como se vera a seguir, foi desenvolvido modelo
alternativo que permite compatibilizar a utiliza¢io do Fundeb com

o disposto na legisla¢io.

Diante disso, desenvolveu-se modelo alternativo que vai além

da utilizagio de fluxos como garantia. Ele funciona como uma

27 A Lei Federal 14.113, de 25 de dezembro de 2020 (Lei do Fundeb), determina que 70%
dos recursos anuais recebidos pelo ente sejam destinados a folha de pagamento de proﬁs—
sionais da educagio.
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especie de “débito automatico” pelo agente financeiro em caso
de inadimpléncia. Como os depositos do Fundeb na conta espe-
cifica sdo diarios, o modelo prevé uma janela, no periodo do més
de maior arrecadacio, durante a qual o agente executa paulati-
namente o saldo da conta até perfazer o pagamento devido pelo

poder concedente.

Devido ao ineditismo do modelo, e para fazer frente a riscos com-
plementares, pode ser necessaria a utilizacio do FPM como uma
segunda camada de garantia, na constitui¢io de conta garantia.

Figura 3 « Fluxo de recurso com “débito automatico” do Fundeb e
segunda camada

1 CAMADA 27 CAMADA
Em caso de inadimpléncia, Em caso de inadimpléncia das
pagamento automatico com duas camadas, pagamento
recursos Fundeb com recursos FPM/FPE
czan??glerr]stgs Repasses Repasses
recu Fundeb FPM ou FPE
ordinarios
! ]
@ 2 @ AN
g Jlilig
| l
@ Conta Unica Conta Conta receptora
Fundeb vinculada 7 do ente
do ente i

\l/ Conta

PraN
@ reserva

l

Concessionaria

Fonte: Elaboragio propria.
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1. Realizagéo do pagamento mensal com recursos ordina-

rios do tesouro.

ii. Em caso de inadimpléncia, 0 pagamento do saldo de-
vedor ¢ realizado por meio de “dé¢bito automatico” na
conta Fundeb do ente. O débito ¢ realizado diariamente
em janela temporal preestabelecida (ex.: do dia 20 até o
fim do més, periodo que tende a ter maior volume de
repasse) at¢ a quitagio do valor devido ou até o término

da jane]a tempora].

iii.  Concluida a janela temporal, se ainda necessario, ¢ exe-
cutada a conta reserva, no valor em aberto. A conta
¢ preenchida com recursos do FPM/FPE, seguindo o
mesmo fluxo da estrutura de garantia proposta apenas
com FPM/FPE.

Custo

Um dos pontos mais debatidos na estruturacio de uma PPP de edu-
cacio ¢ o custo em relagio a contratacio tradicional. Nao ¢ incomum
a expectativa de que o valor estipulado por uma PPP seja mais bai-
xo do que o estabelecido pelos entes publicos para prestar servicos
educacionais por meio de contratagio publica (com o investimento e
os contratos sendo realizados diretamente pela prefeitura). Contudo,
o custo estimado na estrutura¢io do projeto aparenta ser mais alto,
gerando frustracio e questionamento acerca da vantajosidade da PPP.
Ocorre que a contraprestacido da PPP e os custos diretamente obser-
vados pelo Poder Piblico na operacio das unidades educacionais da
rede pﬁblica, por meio de contratacoes pﬁblicas, nio sio diretamente

comparaveis, pelos motivos elencados a seguir:
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ii.

ii.

iv.

PPPs normalmente envolvem, além da operacio dos ati-
perag

VOs, a sua constru¢ao. A remuneragio por essa constru-

-~ / . ! ~ !/

¢io ¢ diluida nas contraprestagdes durante o periodo

da PPP. Ao se comparar os custos das duas opcoes, ¢ im-
p PS

portante que sejam considerados no apenas os custos

de operacio, mas também os de construcio das unida-

28 ¢ O custo ﬁnanceiro ¢m que o POdCI'

des educacionais
Publico incorreria caso fosse custear a realizagio dos in-

vestimentos por meio de contratagio publica tradicional.

As PPPs de educagio infantil normalmente incluem ser-
vicos nio oferecidos pela prefeitura. Por exemplo: servi-
cos de Vigilﬁmcia (que usualmente contemplam circuitos
fechados de TV e vigilancia), de tecnologia da informa-
¢do (internet banda larga e wi-fi, computadores, notebooks

e servicos de impressio), help desk, entre outros.

Além da diferenca de escopo, os incentivos de uma PPP
tendem a gerar uma prestacio de servicos de qualidade
sensivelmente superior (como mencionado anteriormen-
te), dificultando a comparacgio direta com os servicos

prestados pela contratagio publica tradicional.

A PPP também gera economias para o poder conceden-
te por meio da simplificacio da gestio. Como dito an-
teriormente, em uma PPP, o Poder Publico precisa gerir
um unico contrato, que perdura por at¢ trinta anos. Em

contrapartida, em contrata¢des publicas tradicionais,

28 Além disso, ¢ comum a existéncia de sobrecustos em contrata¢des de obras publi-
cas. Flyvbjerg, Holm e Buhl (2002) estimam um sobrecusto médio adicional de 28%,
com base em uma amostra de 258 projetos de infraestrucura de diferentes setores em
paises distintos.
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os servicos sdo fragmentados em diferentes contratos e
precisam ser relicitados periodicamente (no minimo a
cada cinco anos), gerando elevados custos administra-
tivos para o poder concedente.’” Uma comparagio de
valor total das duas modalidades deve levar em conside-

ragio essas diferencas de custos de gestao.

v. O controle de custos do Poder Publico ¢ normalmente
feito de maneira que nio permite que seja observado o
custo efetivo que esta sendo realizado para a prestacio
de determinados servicos, gerando varios “custos-sombra”
que ndo aparecem em um levantamento de custos super-
ficiais. Um exemplo ¢ a manuten¢io de equipamentos
que deixa de ser realizada no tempo adequado, gerando

custos maijores quando se deterioram.

Nio obstante, por determinagio da Lei 11.079/2004, ¢ seguindo as
boas préticas internacionais, ¢ obrigatéria a realizagﬁo de um estudo
de value for money (VM) para a contrata¢io de projetos de PPP no
Brasil. O objetivo desse estudo ¢ justamente criar bases comparaveis
que permitam avaliar (e fundamentar) a contrata¢io da PPP, esti-
mando qual seria o custo para o Poder Publico se prestasse o servigo
com escopo e nivel de qualidade semelhantes ao que seria prestado
pela PPP. Em todos os projetos estruturados pelo BNDES no setor
at¢ o primeiro trimestre de 2023, as PPPs de educagio apresentaram

ViM positivo.

29  Silveira e Ducati (2011) estimam em 4,2% do valor total dos investimentos os custos
associados aos procedimentos licitatdrios do Poder Piblico.
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Escopo dos servicos a serem prestados

A estruturagio de uma PPP envolve uma detalhada modelagem a
fim de, entre outros, definir seu escopo. Essa escolha pode impactar a
atratividade para empresas privadas, afetando a competitividade do
leildo, os ganhos de eficiéncia que o projeto pode gerar e a adequacio

as polfticas pﬁblicas locais, e pode até mesmo inviabilizar a PPP.

Uma primeira defini¢io fundamental de escopo ¢ sobre a inclusio
dos servicos pedagogicos. Trata-se de servicos de ensino propria-
mente dito, prestados por professores, diretores e coordenadores
pedagogicos, ¢ incluem, além do cuidado e ensino de criangas ¢
adolescentes, todo o planejamento pedagogico e a escolha do ma-
terial pedagdgico (conforme os limites da legislacio aplicavel). Ja
0s Servicos nao pedagégicos incluem tipicamente: administragﬁo,
manutencio, limpeza, jardinagem, seguranca e portaria, compra e
prepara¢io das merendas escolares, fornecimento de enxoval, la-
vanderia, gestdo de utilidades (luz, agua, gas, telefonia ¢ internet),
gestao de residuos, controle de pragas, tecnologia da informacio
(T1), impressio, entre outros. Alguns servi¢os estdo em uma zona
cinzenta, como aquisi¢ao do material didatico e de kits de sala de

aula, uniformes etc.

Com rela¢do aos projetos analisados no ambito das estruturagdes
realizadas com participa¢io do BNDES, nio foi identificado ne-
nhum projeto de PPP no modelo build—opemte—tmnsfer que tenha os
servicos pedagogicos dentro do escopo, no Brasil ou no exterior. Na
PPP de Belo Horizonte, todas as atividades relativas ao escopo pe-
dagégico permaneceram sob responsabilidade da prefeitura. Entre

outras, PPPs educacionais do Reino Unido, Australia (Queensland
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e Victoria), Alemanha e Uruguai também mantiveram o escopo pe-

dagogico com o Poder Publico.

De maneira complementar, sondagens de mercado realizadas no
ambito das estruturagoes realizadas pelo BNDES indicaram que di-
versos stakeholders, incluindo potenciais investidores, avaliam que
a inclusdo de servicos pedagogicos eleva significativamente o risco
da PPP. Para a maior parte dos investidores, a inclusio de servicos

pedagégicos tornaria o projeto inviavel.

Rosa (2017) apresenta um panorama do desafio para inclusio de
servigos pedagogicos ao realizar um estudo de caso da PPP de Belo
Horizonte. O autor mostra a resisténcia poh’tica quase intransponi—
vel a0 projeto na sociedade, que so foi vencida por meio do dialogo
institucional da prefeitura com sindicatos e associagdes e, princi-
palmente, mostrando que a PPP nio iria transferir a presta¢io dos

Servicos pedagégicos para o concessionario.

Contudo, ¢ importante observar que os estudos realizados ao longo
das estruturagdes coordenadas pelo BNDES indicam que a legis-
lacdo brasileira permitiria a concessio de servicos pedagogicos no
ambito de uma PPP.

Com relagdo aos servicos ndo pedagogicos, ¢ fundamental a de-
finicio de quais deles serdo incluidos em uma PPP. Para isso, ¢
importante um diagndstico de quais servicos sio (ou deveriam
ser) prestados pela rede publica e uma avaliagio com o Poder Pu-
blico de quais servicos sao adequados para inclusio no escopo da
PPP,considerandoasrealidadesenecessidadeslocais. Nesse sentido,
em reunides realizadas ao longo 2022 com representantes
da prefeitura de Belo Horizonte ¢ da SPE Inova BH (parceiro privado

na PPP de Belo Horizonte), tanto representantes do setor publico
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quanto do privado indicaram que o ideal seria incluir a maior
quantidade possivel de servicos nio pedagogicos, pois o ganho de

. A . ! . . .
eficiencia ¢ significativo.

Contudo, alguns servigos tém caracteristicas especificas que podem
requerer avaliagfio mais cuidadosa. Um deles ¢ a alimentagio, que nor-
malmente envolve regulamentos rigorosos de aquisi¢ao de alimentos
provenientes de agricultura familiar e de diretrizes nutricionais. Essas
restricoes, além de reduzirem o beneficio de se transferir o Servico
para o concessionario (pois este ndo tera liberdade de contratacio
de fornecedores), também podem gerar dificuldades operacionais e de
ﬁscalizagﬁo, justiﬁcando a manutenc¢ao com o Poder Publico em
alguns casos. Alem disso, servicos que estdo em uma zona cinzenta
entre pedagdgicos ¢ nio pedagogicos, como kits escolares ¢ material
pedagogico, podem ser mais adequados ao Poder Publico, para garan-

tir a uniformidade entre todas as unidades da rede.

Estimativa de demanda

Um estudo de demanda robusto ¢ fundamental em qualquer PPP.
Em PPPs de infraestrutura economica, tipicamente toda (ou a maior
parte) a receita ¢ determinada pela quantidade de usuarios do ser-
vico prestado, sendo esse um risco total ou parcialmente alocado ao
parceiro privado. Logo, a estimativa de demanda pode determinar
a viabilidade econémica do projeto. Por sua vez, em PPPs de educa-
¢do, a demanda nio afeta a remuneragio do parceiro privado (pois
cle ¢ remunerado pela disponibilidade e qualidade dos equipamen-
tos ¢ servicos, ¢ ndo pelo seu uso), mas tem a importante fungio de
orientar o dimensionamento e a 10calizagﬁo das unidades do pro-
jeto. Nesses casos, ¢ importante que a nova oferta de servicos seja

disponibilizada perto de quem precisa, e ndo em areas ja atendidas
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ou de maior conveniéncia poHtica, garantindo a efetividade dos re-

! .
cursos publicos empregados.

Alguns municipios tem filas de espera para a matricula em creches
da rede publica e usam esses dados para guiar a expansio da rede.
Contudo, usar apenas a fila como indicador pode excluir pessoas
que nio se inscrevem por desconhecimento, dificuldades de acesso
ou desalento pela pouca perspectiva de atendimento. Logo, um es-
tudo de demanda ¢ importante para mapear os locais onde de fato

¢ mais necessaria a oferta do servico.

A metodologia a seguir foi utilizada em diferentes projetos de edu-
cacio infantil estruturados pelo BNDES até o primeiro trimestre de

2023 e pode ser resumida nas seguintes etapas:

i. Estimar a popula¢io do municipio na faixa etaria alvo
(entre 6 meses e 3 anos e 11 meses no caso de creches e
entre 4 anos ¢ 5 anos ¢ 11 meses no caso de projetos de
educagio infantil como um todo, que tambeém incluem
pre-escola) e projetar a populagio futura acé o fim da

concessio, por idade.

ii. A partir da distribuicio da populagio nos bairros/re-
gioes da cidade mapeada nos censos, projetar a popula-
¢do na idade alvo em cada bairro/ regiao do munidpio.

iii. Para as idades de 6 meses a 3 anos e 11 meses, ponderar
a populagﬁo projetada pelo percentual de criangas cujos

pais ndo matriculam os filhos em creches por opcio

(dado que a matricula nio ¢ obrigatoria até essa idade).
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1v.

Subtrair da demanda total as vagas jé ofertadas (e pro-

jetadas) pelas redes publica, privada, conveniada e sem

fins lucrativos.®

Contudo, esses passos apresentam alguns desafios, como:

ii.

iii.

Falta de dados atualizados. A mais completa fonte de
dados sobre a populacio do municipio ¢ o censo do
Instituto Brasileiro de Geografia ¢ Estatistica (IBGE).
Contudo, atrasos como o ocorrido no censo 2020 preju-
dicam os estudos. Dados antigos resultam em erros nas
projecoes por nao captarem transfbrmag()es nas cidades
em anos recentes. Esse problema devera ser minimizado

com a realiza¢do do censo em 2022.

Incompatibilidade entre bairros e setores censitarios.
Os municipios sio organizados em bairros. Contudo, o
IBGE utiliza setores censitarios e areas de ponderagﬁo
como divisdo territorial dos municipios, que normal-
mente tém dreas que contemplam mais de um bairro.
Logo, ¢ necessario ter essa diferenga em mente e, quan-
do necessario, fazer o tratamento adequado do dado.
Muitas vezes, a maneira mais efetiva de realizar essa ca-
libragem ¢ por meio da percep¢io de dados secundarios

que as Secretarias de Educacio locais tém.

Nem todos os pais desejam matricular seus filhos na
creche. Educacio infantil nio ¢ obrigatdria, e muitos
pais preferem cuidar de seus filhos pessoalmente en-

quanto ainda sio muito jovens (particularmente ate

30

Disponivel por meio do Censo Escolar, realizado pelo Inep.
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os 2 anos de idade). Logo, ¢ necessario estimar, para
cada idade da educagio infantil, a propor¢io dos pais
que desejam matricular os filhos em creches. A Pnad
Continua, em sua edigﬁo Pnadc-T2 2019, tem uma per-
gunta sobre motivos para a crianca nio frequentar a
creche (campo V3033A), que permite estimar de ma-
neira razoavelmente consistente o percentual de crian-
cas que ndo sio matriculadas por op¢io da familia (ou
seja, que ndo seriam matriculadas mesmo que houvesse
uma creche publica com vagas disponiveis proxima).
Assim, ¢ possivel estimar a propensio dos pais a matri-

cular os filhos em creches quando ha vagas disponiveis.

Diante das limita¢des dos dados e dos modelos, ¢ fundamental que
as projecoes sejam Complementadas por uma analise qualitativa e
validadas pelas equipes da prefeitura responsaveis pelo planejamen-
to urbano e pela educacio. Essas equipes tém uma visio mais refina-
da sobre a realidade local e 0 acesso a informacoes qualitativas sobre
as regides do municipio que ainda nio estdo refletidas nos dados ou
que escapam a metodologia escolhida (por exemplo, o surgimento
de novos bairros ou a existéncia de barreiras fisicas, como linhas de
trem e barrancos, que dificultam o acesso a creche por habitantes

de um bairro vizinho).

Por fim, como projetos de PPP tém longo periodo de duracio (nor-
malmente entre vinte e trinta anos), a projecio de demanda deve
ser feita para todo o perfodo da PPP. E importante para o poder
concedente avaliar qual sera a demanda por esses ativos durante
toda sua vida util, especialmente levando-se em consideragio a ten-

deéncia de reducio da popula¢io infantil no Brasil.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p.7-55, jun. 2024



Felipe Borim Villen e Felipe Cerqueira Guth

Diante dessa tendéncia de redu¢io da populagio-alvo, ¢ desejavel
que os equipamentos sejam construidos levando isso em conside-
ra¢io, permitindo, eventualmente, sua adapta¢io para a mudanca
futura no perﬁl de demanda. Uma possibilidade ¢ a conversio de
vagas de periodo parcial existentes em vagas de periodo integral.
Outra alternativa ¢ a conversio de equipamentos para outras fun-

~ . I .
€oes, como esco] as para outras falxas ctrarias.

Conclusao

Este artigo buscou apresentar os principais desafios para a modela-
gem de uma PPP de creches no Brasil, tendo como base a experiéncia
acumulada pelo BNDES nesse tipo de projeto. Espera-se que a divul-
gacdo dessas informacdes auxilie municipios e estados interessados
em lancar projetos similares, aumentando a qualidade e a chance de

sucesso desses empreendimentos.

PPPs podem ser uma ferramenta importante para municipios bra-
sileiros que buscam expandir a oferta de vagas de educacio infantil.
Além de permitir a utiliza¢do de recursos privados para financiar a
constru¢io das unidades educacionais, PPPs geralmente resulcam em

P . ! . -~ . . .
construgdes mais rapidas e presta¢io de servicos de maior qualidade.

Apesar disso, PPPs educacionais ainda sdo raras no Brasil. Ac¢ janei-
ro de 2023, 41 projetos de PPP educacional haviam sido iniciados no
Brasil, mas a mortalidade desse tipo de projeto ¢ alta e apenas um
esta em operag¢do. Um dos motivos ¢ o alto grau de complexidade
da estrutura¢io de uma PPP. Alguns dos principais pontos de aten-
¢do sdo: encontrar terrenos adequados e disponiveis para receber

as escolas na quantidade que esses projetos normalmente exigem
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¢ tomar precaucgdes no tratamento contratual as desapropriacoes
necessarias; garantir o engajamento das equipes setoriais e dos to-
madores de decisio para o desenvolvimento de todos os estudos e
para a realizacio das tomadas de decisio relacionadas ao projeto de
maneira tempestiva; buscar programar a estruturacio considerando
o ciclo eleitoral dos entes; estruturar um sistema de garantias que dé
ao investidor a seguranca de que as contraprestagdes serdo honradas
ao longo de todo o periodo de validade da PPP; alinhar na partida
expectativas em relagﬁo a0 custo da PPP, considerando o nivel de
servigo a ser prestado e os demais ganhos de eficiéncia, para emba-
sar adequadamente a tomada de decisao de iniciar a estruturagio;
definir quais servi¢os devem ser concedidos; ¢ estimar corretamente
a demanda em cada bairro para garantir que a oferta de vagas seja

. 1A . li .
criada onde é mais necessaria.
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Resumo

Este artigo propoe identificar questdes juridicas relevantes na alocagio de investimentos
e em regras de governanga em um fundo publico de riqueza sustentdvel a serem conside-

radas no contexto brasileiro.
Palavras-chave: Publico. Subnacional. Fundo. Riqueza. Soberano.

Abstract

This article aims to identify relevant legal issues in the allocation of investments and governance

rules in a sovereign wealth fund to be considered in the Brazilian context.

Keywords: Public. Subnational. Fund. Wealth. Sovereign.
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Aspectos normativos na alocacao de investimentos e em regras de
governanca em um fundo publico de riqueza sustentavel

Introducao

Este artigo discute aspectos normativos capazes de estabelecer crite-
rios para a alocacio de recursos em um fundo publico de riqueza sus-
tentavel, bem como regras aplica/veis a administragﬁo ea governanga
desse fundo. A forma adotada para essa discussio foi a de apresentar
tais critérios e regras no dmbito de uma norma legislativa, no caso, a
minuta de um projeto de lei. Incidentalmente, sio apresentadas ques-
toes de técnicas legislativas a serem formalmente observadas, caso tal

minuta seja encaminhada para o processo legislativo.

Naturalmente, a recriagio de um fundo publico de riqueza no
Brasil pressupde, além da existéncia e da disponibilidade de recei-
tas extraordinarias, um custo de divida puablica inferior ao que po-
deria ser obtido com o investimento dessas mesmas receitas. Caso
contrario, o uso de receitas dispom/veis para o pagamento de divida
publica seria uma escolha mais eficiente. Nota-se que o extinto Fundo
Soberano Brasileiro (FSB), criado pela Lei 11.887, de 24 de dezembro
de 2008, ¢ regulamentado pelos Decretos 7.055, de 28 de dezembro de
2009, e 7113, de 19 de fevereiro de 2010, contou, em sua criacio,
com recursos decorrentes de um excesso de superavit primario em
relagﬁo a meta estabelecida para o ano de 2008, equiva]entes, a épo—

ca, 2 0,5% do produto interno bruto (PIB) e correspondentes a cerca
de R$ 14,2 bilhaes.

Originalmente, o texto compunha-se de uma minuta de projeto
de lei, acompanhada de uma exposicao de motivos, propondo, de
lege ferenda, a criacio de um fundo publico de investimento sus-
tentavel. Tais documentos, em uma primeira versao, foram apre-

sentados para discussdo ao gabinete do senador Jean Paul Prates

(PT/RN) no fim de 2022.
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Acriaciodefundosrequeraaprovaciodeumaleiespecifica(are. 167,
IX, da Constitui¢io Federal). Embora, no passado, fundos tenham
sido criados por leis de iniciativa parlamentar, como foi o Fundo
de Amparo ao Trabalhador (FAT) (Lei 7.998, de 11 de janeiro de
1990), prevalece, atualmente, o entendimento de que a iniciativa
legislativa para a criagio de um fundo cabe exclusivamente ao 6rgio
ou a autoridade daquele poder, que tem a iniciativa 1egislativa para
a cria¢do tambeém dos Orgaos responsaveis por sua administracio
¢ pelo cumprimento das finalidades que deram causa a

sua criagao.

O Parecer (SF) 2, de 2019, concluiu que “sio inconstitucionais, por
vicio de iniciativa, quaisquer projetos de lei de autoria parlamen-
tar que instituam fundos or¢amentarios cujos recursos sio geridos
e empregados pelos orgios do Poderes Executivo ou Judiciario”
(Brasil, 2019, p. 6). Nesse sentido, apenas uma lei proposta por ini-
ciativa do Presidente da Republica poderia criar um fundo a ser
gerido por um orgio do Poder Executivo, razio pela qual os docu-
mentos que deram origem a este artigo acabaram nio sendo enca-

minhados naquela 0Casido para processo legislativo.

Da criacao de um fundo de
riqueza sustentavel da Uniao
e de sua destinacao

Fundos de riqueza, tambem conhecidos como fundos de riqueza so-
berana, ou simplesmente “fundos soberanos”, sio fundos de investi-

mento pertencentes 4 governos ou a entes governamentais.
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A . . ! .
EICS tem amda as segumtes caracceristicas:

e 530 Capitalizados a partir de excedentes de receitas decorren-
tes de recursos minerais, como o petroleo, mas também supe-

! . . . .
ravits ﬁSCalS ou comerciais;

. tém por objetivo a formagio de poupanca pﬁblica, a estabili-

za¢do fiscal ou a administra¢io de reservas; e

« realizam investimentos em ativos geralmente localizados em

/
outros paiscs.

A importancia da atua¢do dos fundos soberanos como investido-
res em mercados financeiros internacionais é crescente. Estima-se
em mais de sessenta o total de fundos soberanos atualmente exis-

tentes ¢ que, em 2021, administravam recursos ]i superiores a

USS$ 10,5 trilhoes.

A minuta discutida do texto do projeto de lei (Anexo 1) propoe
criar um fundo de riqueza sustentavel para a Unido, aqui referi-
do como o Fundo. Mediante a cria¢io de poupanca, o Fundo visa
conservar a riqueza patrimonial por longo prazo (art. 12, § 1%). Por
sua propria caracteristica de perpetuidade, o Fundo deve ter du-
ra¢io indeterminada, excepcionalizando, assim, a regra contida no
art. 141 da atual Lei de Diretrizes Or¢amentarias (LDO) para 2023
(Lei 14.436, de 9 de agosto de 2022), que estabelece que proposi¢des
legislativas que vinculem receitas a fundos devem conter clausula de

. A . I . .
vigencia dC, no maximao, C1Inco anos.

O Fundo ¢ basecado no modelo noruegués de sustentabilidade fi-
nanceira, no qua] 0s saques, ou as retiradas, nunca sio superiores

aos rendimentos obtidos. Isso significa que o valor do Fundo deve
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se amp]iar a 101’1g0 prazo, ﬁll’lCiOl’lle’ldO COmo uma poupanc¢a para

futuras geragdes.

A continua aloca¢io de seus recursos com vistas a perpetuidade de
seu patrimonio, assim como a permanente avaliacio de resultados e
a prestacio de contas exigidas por sua governanga, ¢ uma atividade
cuja singularidade justifica sua realizagio por meio de um fundo es-
pecifico. Sua existéncia se legitima como uma excepcionalidade em
relacio ao disposto no art. 167, inciso XIV, da Constituicio Federal,
introduzido pela Emenda Constitucional 109, de 15 de marco de
2021, que veda a criagio de fundo piblico quando seus objetivos pu-
derem ser alcancados mediante a vinculacio de receitas orcamen-
tarias especificas ou por meio da execugio direta por programacio
or¢amentaria ¢ financeira de 0rgio ou entidade da administracio
publica, e, ainda, ao disposto no art. 135, inciso 11, alinea b, da acual
LDO, que veda a cria¢io de fundos contabeis ou institucionais com
recursos da Unido, cujas atribui¢des possam ser realizadas pela es-

trutura departamenta] da administragﬁo pﬁb]ica federal.

Recursos naturais nio renovaveis se caracterizam por sua finitude —
s30 consumiveis — ¢ por sua propria natureza — esto destinados a se
esgotar. Dai surge a ideia de criar um fundo de riqueza sustentavel,
cujas fontes sejam receitas recebidas pelo Estado e originadas, ain-
da que parcialmente, de recursos naturais nio renovaveis, como o
petroleo ou outros recursos minerais. Os recursos do Fundo seriam
preservados para o futuro por meio de investimentos conservado-
res, que se perpetuem ao longo do tempo. O mecanismo proposto
no projeto de lei para o funcionamento do Fundo esta ilustrado na
Figura 1 (Estrutura do Fundo). A expectativa ¢ de que o Fundo se
inicie com um patriménio que crescera signiﬁcativamcntc a0 longo

dOS anos.
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Figura 1 « A estrutura do Fundo de Riqueza Sustentavel da Unido

Recursos destinados
ao Fundo

Fundo de Riqueza Investimentos

Sustentavel da

e . . elegiveis
Uniao Remuneracdo dos investimentos
Transferéncias anuais de até 3%
do valor total do Fundo
- Fundo Social
- Fundo Clima
- Outros entes publicos
investidores

Propde-se ao Fundo, como fontes de recursos para capitaliza-lo, até
50% dos recursos atualmente destinados ao Fundo Social — FS —
(Lei 12.351, de 22 de dezembro de 2010) e ao Fundo Nacional sobre
Mudanga do Clima - FNMC (Lei 12.114, de 9 de dezembro de 2009)
(Art. 12, § 20, T e II).

Como o Fundo Social, em particular, ja ¢ beneficiario de receitas
decorrentes da producio de petroleo e de gis natural, tais valores
poderiam ser signiﬂcativamente ampliados por receitas governa-
mentais advindas de novas fronteiras exploratorias, muitas ainda
nio licitadas em todo o seu potencial, como ¢ o exemplo da drea
conhecida como Margem Equatorial, caso o Estado brasileiro deci-
da, futuramente, monetizar o imenso potencial dessa regido ainda

inexplorada em sua grande extensio.

Finalmente, a preservagio do patrimonio do Fundo nio sera um
fim em si mesma. Seus rendimentos serdo destinados a regressar,
a titulo de retorno sobre capital, ao Fundo Social e ao Fundo Cli-

ma, que contariam, assim, com uma fonte perene de recursos de
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longo prazo (Art. 13, § 39, sendo, porém, vedados o pagamento de
espesas correntes, a remuneracao de pessoal ou encargos sociais, a

d t d ]

prestacio de garantias, a concessdo de empréstimos ou a oneragio

de seu patriménio, a qualquer ticulo (Art. 6).

Dos principios do Fundo,
alocacao de recursos e
investimentos elegiveis

Os investimentos do Fundo serdo orientados pelos seguintes prin-
cipios (art. 2%):

* preservacio de patriménio;

« sustentabilidade de longo prazo;

« investimentos de baixo risco;

. . -~ . . li . . .

« participa¢des minoritarias e diversificadas; e

« ampla transparéncia.
Tais principios estdo intrinsecamente ligados e sio de fundamental
importancia para a realiza¢io dos objetivos do projeto de lei.

A gestdo dos recursos do Fundo, por almejar resultados estaveis de
longo prazo, sera necessariamente conservadora. A preservagio do
patriménio por meio de investimentos seguros ¢ mais importante
do que a obten¢do de uma maior rentabilidade por meio da assun-
¢do de riscos elevados. Dessa forma, estima-se que o rendimento
anual do Fundo nio devera ser muito superior ao montante de 3%

40 ano que s¢ pcrmitc sacar.

64) R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 57-91, jun. 2024



Aspectos normativos na alocacao de investimentos e em regras de
governanca em um fundo publico de riqueza sustentavel

Segundo 0 princ{pio da sustentabilidade de longo prazo, os saques
do Fundo nio podem ocorrer em volume superior aos rendimentos
efetivamente obtidos. Caso esse principio fosse desconsiderado, ou
€aso o patriménio do Fundo recebesse outra destinagﬁo, ainda que
por for¢a de uma hipotetica alteragio legislativa, o Fundo entio
nao mais conseguiria cumprir os objetivos para os quais foi criado,

como o de preservacio do patriménio publico.

A ttulo de exemplo sobre o principio de sustentabilidade, nota-se
que uma autoridade norueguesa sugeriu, em 2012, que, gragas aos
bons resultados obtidos nas contas publicas de entio, a retirada per-
mitida anualmente do fundo soberano daquele pais poderia sofrer
uma redugdo. A essa declaragio seguiu-se uma pronta resposta do
governo noruegués, afirmando que, apesar dos referidos bons resul-
tados, nenhuma reducio seria permitida. Isso porque nio se queria
criar um precedente na aplicacio das regras existentes que, de alguma
forma, pudesse, a contrario sensu, SErvir como justiﬁcativa para que, no
futuro, diante de um cenario menos favoravel, o limite autorizado de

retirada anual fosse ampliado.

Os principios de investimentos de baixo risco e de participagdes
minoritarias e diversificadas sio também caracteristicas de uma ad-
ministra¢do de recursos conservadora e que prioriza a seguranca em

suas alocacoes.

O principio da ampla transparéncia se conecta a todas as atividades
do Fundo, em que o administrador da coisa piblica nio apenas se
sujeita a obrigagﬁo de informar, mas, além disso, busca ele préprio
dar conhecimento de suas acdes e decisdes, de maneira a criar um
entendimento publico sobre suas atividades, que seja verdadeiro,

completo e consistente.
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Todos os investimentos, bens, recursos, instrumentos financeiros,
depdsitos, ativos, aplicagdes, disponibilidades ou direitos do Fundo
serdo adquiridos e mantidos em custodia sempre em nome da Unido
(art. 39). Busca-se, assim, mitigar um possfvel risco de insolvéncia de
terceiros que viessem a investir recursos do Fundo em nome pro-

prio, e nio no da Uniio.

Outros entes publicos, como estados e municipios, podem aplicar
recursos no Fundo para que sejam por eles administrados (art. 32,
§ 19). Essa prerrogativa pode ser especialmente interessante para
aqueles entes que recebem receitas decorrentes de royalties de pe-
troleo e que desejam investi-las parcialmente. Estima-se que, em
2023, 11 estados ¢ cerca de 950 municipios tenham recebido, entre
receitas de royalties e de participagdes especiais, valores, respectiva-
mente, de R$ 30 bilhoes e R$ 20,7 bilhoes. Para 2024, valores desti-
nados a estados e municipios sdo estimados, aproximadamente, em
R$ 28,5 bilhoes ¢ R$ 20,8 bilhoes. Dentre esses entes federativos,
cinco deles ja tém fundos publicos de riqueza proprios, baseados em
receitas de petroleo. Sio eles: o Fundo Soberano do Municipio de
[lhabela (SP); o Fundo Soberano de Marica (R]); o Fundo de Equa-
lizagao da Receita de Niteroi (R]); o Fundo Soberano do Estado do
Espirito Santo; e o Fundo Soberano do Estado do Rio de Janeiro
(Teixeira; Feijo; Feil, 2022).

O Fundo investira em instrumentos financeiros e depositos de moeda
(art. 4°), observada a Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF (Lei Com-

plementar 101, de 4 de maio de 2000) —, conforme os seguintes critérios:

+ Pelo menos 20% dos recursos do Fundo em renda fixa (citulos
de divida, fundos de titulos de divida ou depésitos bancarios
remunerados) (art. 42, I). Note-se que a LRF veda investimen-

tos em titulos pﬁblicos fora os titulos da divida da Unizo.
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« Até 80% dos recursos do Fundo em renda variavel (agées ou
fundos de acoes) (art. 49, I1).

« Investimentos no Brasil ou no exterior.

« Investimentos realizados exclusivamente por meio de plata-
forma eletronica em mercado financeiro de elevado padrio

regulatorio (art. 42, § 19).

+ Investimentos feitos exclusivamente em instrumentos finan-
ceiros qualificados, seja por classifica¢io de risco (art. 4, § 22)
ou participa¢io em calculo de indice de a¢des indicado pelo

Conselho de Administra¢ao (art. 42, I, “a”).

« Investimentos que percam a qualificagio serdo alienados em

até sessenta dias (art. 42, § 39).

« Antes de sua alocacio, conforme os critérios aprovados, os
recursos recebidos pelo Fundo poderio ser investidos inicial-
mente em titulos da divida pﬁblica mobiliaria federal brasi-
leira, emitidos no Brasil ou no exterior (art. 4%, § 7°), mesmo

que nio tenham grau de investimento.

« Investimentos nio concentrario individualmente mais do
que 2% do valor total do Fundo, salvo se autorizado pelo Con-
selho de Administracio (art. 42, § 5°).

« Investimentos em fundos geridos so serdo possiveis quando
administrados por institui¢ao financeira que atenda as politi-

cas de investimento do Fundo (art. 42, § 62).

+ Determinados instrumentos financeiros sio insuscetiveis de
investimentos, como acdes de empresas que produzam ou

promovam jogos de azar, fumo ou tabaco, armas ou munigoes,
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ou suas partes, que estejam banidas por tratado internacional

do qual o Brasil seja signatario (art. 49, § 89).

A classificacio de risco de grau de investimento (investment grade)
a que se refere o art. 4°, § 2°, corresponde as avaliacdes de pelo me-
nos “Baa3” e “BBB-" concedidas, respectivamente, pelas ageéncias de
classificacao de risco (rating agency) Moody’s e Standard & Poor’s,
ambas de notoria reputagio internacional e que adotam padrdes
normalmente aceitos pelo mercado financeiro em conformidade

com o Acordo de Basileia I11.

No ambito dos investimentos em renda variavel, a identificacio
de critérios para a escolha de acdes impoe um particular desafio
ao gestor. Enquanto titulos de divida podem ser avaliados por uma
agéncia quanto ao seu grau de risco, a mesma avaliacio nio existe
para acdes, mesmo que elas sejam de empresas cujos titulos de di-
vida tenham grau de investimento. Dessa forma, nos investimentos
em renda variavel, propde-se, como critério para a elegibilidade de
acoes passiveis de aquisicio pelo Fundo, o requisito de compor o
calculo de algum indice de acoes (art. 42, 11, “a”), a exemplo do Bo-
vespa no Brasil, ou do S&P 500 ou MSCI World no exterior, que
tenha sido aprovado pelo Conselho de Administra¢io do Fundo.

O fato de determinada a¢do a ser adquirida como investimento par-
ticipar de um indice previamente aprovado pelo conselho, aliado a
delibera¢io de que nenhum investimento pode, sozinho, ultrapas-
sar o limite de 2% do valor total do Fundo (art. 42, § 59), oferece
aos seus gestores um amplo universo de a¢des para sua avaliagio e
escolha, capaz de lhes permitir atingir seus objetivos de investimen-
to em renda varidavel em conformidade com os principios de risco e

diversiﬁcagio desejados.
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Uma das lig()es da grande crise financeira de 2008, em que diversas
instituicdes financeiras, aparentemente solidas, fecharam as por-
tas, foi de que o uso especulativo de derivativos pode gerar perdas
imprevisfveis. A titulo de exemplo, a lei que estabeleceu o fundo
soberano da Australia determina que derivativos financeiros so po-
dem ser empregados sob as condi¢oes previstas naquela legislacio
(Section 25, Future Fund Act 2006). Nesse sentido, o uso de deri-
vativos financeiros pelo Fundo so sera admitido excepcionalmente,
com expressa autoriza¢io do Conselho de Administra¢io, e somen-
te com o objetivo de proteger os investimentos do Fundo. Fica veda-
do seu uso com objetivo de alavancagem ou de especulagio (art. 59).
Trata-se de medida que visa impedir a assunc¢io de riscos elevados,
muitas vezes nio facilmente mensuraveis e que sio frequentes em
operagoes que empregam derivativos, o que estaria em franca con-
tradi¢do com os principios de investimento do Fundo, em especial

os de baixo risco ¢ de ampla transparéncia.

Com o objetivo de proteger seu patrimonio e suas operagdes, ¢ ex-

pressamente vedado ao Fundo (art. 69):

« 0 uso de seu patrimoénio ou de seus rendimentos para pa-
gamento de despesas correntes, remuneragio de pessoal ou
encargos sociais, ou para qualquer outra finalidade além da

realizagio de investimentos publicos (art. 13);

* a prestacio de garantias, a concessao de empréstimos ou a

onera¢io de seu patrimonio, a qualquer titulo; e

« o investimento de recursos de terceiros, exceto os de outros entes

publicos, no 4mbito da Unido, dos estados e dos municipios.

Propde-se que Banco Nacional de Desenvolvimento Economico

e Social (BNDES) seja a institui¢do gestora dos recursos do Fundo
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(art. 7% caput), agindo sempre em bases comerciais ¢ visando o me-
lhor interesse do Fundo, de acordo com a lei, com as politicas de
investimento do Fundo e com as orienta¢des do Conselho de Adminis-
tragio (art.7°,§19). A institui¢ao gestora devera contar com unidades
independentes destinadas a operacdes, estracegias, analise de risco
¢ de conformidade (compliance) ¢ auditorias internas e externas
(arc. 72, § 29). A institui¢do gestora poderz’t ceder parcialmente a ges-
tdo de recursos do Fundo a outra gestora ou institui¢do financeira,

mediante autoriza¢io do Conselho de Administracio (art. 79, § 39).

A remuneracio da institui¢do gestora (art. 7%, § 4°) esta de acordo
com padroes atualizados de mercado e varia conforme o grau de
complexidade necessaria a administracio dos recursos a ela con-
fiados, notando-se que a administragio de investimentos em renda
variavel demanda um esfor¢o de trabalho e de acompanhamento
muito maior do que aqueles realizados em renda fixa, assim como
os de renda fixa em relagio aqueles executados em fundos adminis-

trados por terceiros.

Do Conselho de Administracao
do Fundo

O Conselho de Administra¢ao do Fundo de Riqueza Sustentavel da
Uniio tera carater deliberativo e nimero determinado de membros.
Sugere-se que seja composto por representantes da Casa Civil, da
instituicdo gestora, de determinados ministérios ¢ do Banco Cen-
tral. Os orgios de origem desses representantes deverdo estar em
conformidade com a lei que estabelecer a organizacio basica dos
orgios da Presidéncia da Republica e dos ministérios. Atualmente,

essa ¢ a Lei 14.600, de 19 de junho de 2023.
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Compete ao Conselho de Administracio do Fundo (art. 9°):

. Supervisionar as atividades da institui¢do gestora.

« Formular as polfticas de investimento do Fundo, em confor-

midade com:

»

»

»

»

»

»

as determinacdes da lei;

a estrategia ¢ os objetivos do Fundo na preservagio
da riqueza publica de longo prazo;

o equilibrio entre o risco e o retorno esperados para
0s investimentos;

um sistema adequado de identiﬁcagio, avaliagﬁo e

gerenciamento de risco dos ativos do Fundo;

as melhores praticas internacionais de investidores
institucionais; e

as disposi¢oes da Lei 12.846, de 1° de agosto de
2013, ¢ sua regulamentacio ¢ as melhores praticas
de conformidade (compliance) adotadas no Brasil

¢ internacionalmente.

« Manifestar-se ¢ tornar publicos os relatorios trimestrais e

anuais apresentados pela institui¢io gestora, além de outras

informacoes relacionadas ao Fundo.

« Autorizar a institui¢do gestora, por meio de decisio funda-

mentada, a:

»

»

realizar investimentos em fundos administrados

por terceiros;

fazer investimentos que repliquem indices;
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» efetuar investimentos que concentrem mais que
2% do valor total do Fundo em um tnico instru-

mento financeiro;

» executar operagées quc empregucm derivativos

financeiros;

» ceder total ou parcialmente a gestao do Fundo a ou-

tra institui¢ao financeira; e

» exercer outras acdes, necessarias a gestio dos recur-
sos do Fundo, mas nio previstas nas politicas de in-

vestimento do Fundo.

Indicar indices de a¢des, permitindo, assim, que a institui-
€40 gestora possa investir nas acoes que compoem o calculo

desse indice.

Contratar a auditoria externa anual do Fundo, com recursos

dO Fundo, avaliando ( aprovando (ON) relatérios apresentados.

Avaliar e informar se o desempenho anual do Fundo permi-
tira o saque de recursos previstos na lei sem prejuizo de sua

sustentabilidade financeira.

Elaborar codigo de conduta ¢ética e profissional destinado a
seus membros e empregados ou a colaboradores da institui-

gﬁo gestora.
Aprovar seu regimento interno.

Indicar os instrumentos financeiros que, por uma avaliacio
de critérios éticos, de direitos humanos, de satde plﬁb]ica, de
meio ambiente e de sustentabilidade financeira, serdo insus-

cetiveis de investimentos pelo Fundo.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 57-91, jun. 2024



Aspectos normativos na alocacao de investimentos e em regras de
governanca em um fundo publico de riqueza sustentavel

As decisoes do Conselho de Administragﬁo que tratem de autoriza-
¢a0 para investimentos especiﬁcario os riscos de €Xposi¢ao € 0s custos
envolvidos, além da justificativa de sua realizacio diante da estratégia

¢ das politicas de investimento do Fundo (art. 9, paragrafo tnico).

As deliberagoes do Conselho de Administragio serdo tomadas por
maioria simples, assegurando a qualquer voto divergente sua con-

signac¢do em ata (art. 10).

As politicas de investimento do Fundo poderio ser revistas a qual-
quer tempo, por solicitagio de quaisquer dos titulares do conselho

ou pela institui¢io gestora (art. 11).

A participacio no Conselho de Administragio nio sera remunerada,
sendo considerada como prestagio de servico publico de natureza re-
levante (art. 12). Esse dispositivo visa enfatizar o carater técnico do
conselho, que sera composto em sua maior parte por servidores pu-

blicos ja remunerados em seus respectivos orgios de origem.

Do uso dos rendimentos
do Fundo

O texto de projeto de lei apresentado propde um saque anual ma-
ximo de ate¢ 3% do valor total do Fundo, desde que isso nio com-
prometa sua sustentabilidade, o que sera analisado e aprovado pelo

Conselho de Administragio (art. 13, capuc).

Esse limite de saque exprime o principio de sustentabilidade de
longo prazo do Fundo (art. 2%, 1I), segundo o qual as retiradas do
Fundo nio podem ultrapassar seus rendimentos. Os rendimen-

tos superiores a 3% a0 ano serio obrigatoriamente reinvestidos
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no préprio Fundo (art. 13, § 29). Os valores Correspondentes a0
saque anual do Fundo (art. 13, § 3%) serdo pagos, a titulo de retor-
no sobre o capital, a0 Fundo Social, a0 Fundo Clima ¢ aos outros

entes pﬁblicos que tenham recursos administrados pelo Fundo.

Da governanca, da
transparéncia e da prestacao
de contas do Fundo

As atividades e informacoes relacionadas ao Fundo serdo publicas.
Serdo publicados relatorios trimestrais ¢ anuais descrevendo as re-
ceitas ¢ os investimentos do Fundo, sua evolucio e seu desempe-
nho inclusive em relagdo a outros indices de desempenho utilizados
como padrio de referéncia, bem como informacoes sobre sua ges-
tdo, incluindo custos, estratcgias de investimento e gestio de riscos
(art. 15, caput). Os relatorios serdo elaborados pela instituicio gestora
¢ deverio conter informacdes verdadeiras, completas, consistentes
¢ que nio induzam a erro (art. 15, § 1°). Todas as informacoes di-
vulgadas devem ser escritas em linguagem simples, clara, objetiva e
concisa (art. 15, § 29). Os relatorios consistirio em uma parte des-
critiva e outra contendo extratos ou tabelas de dados quantitativos,
listando os instrumentos financeiros que tenham sido adquiridos e
que Componham o Fundo, ou que jé tenham sido alienados desde
a publicacio do relatorio anterior, bem como sua quantidade, seu
valor ¢ os precos de aquisicio e de alienagio (art. 15, § 3°). O relatorio
anual devera ser publicado em até trés meses apds o término do ano

anterior (art. 15, § 49).
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Além das poh’ticas de investimento do Fundo, todos os docu-
mentos emitidos pelo Conselho de Administragio, incluindo,
mas nio se limitando, decisdes, atas de reunido, autorizagoes,
aprovacgdes, contratacdes de auditorias externas, determina-
¢oes, relatorios, consultas e comunica¢oes de qualquer espécie,
serdo publicos, devendo, em até dois dias tteis, ser divulgados e
mantidos na internet (art. 17) em pagina eletronica do Governo
Federal. Quando incluirem dados numeéricos apresentados em
tabelas, os documentos deverdo estar adicionalmente disponi-
veis em arquivos de planilha eletronica (art. 17, paragrafo dnico).
O objetivo, nesse caso, ¢ permitir ao consultante realizar cilculos

empregando os dados ali contidos.

Em consonancia ao principio de transparéncia, o presidente do
Conselho de Administra¢do apresentara, até o fim do més de abril
de cada ano, os resultados do Fundo em audiéncia publica a ser
realizada em comissio mista de deputados e senadores (art. 18).
Atualmente, a instancia mais adequada para essa apresentacio
parece ser a Comissdo Mista de Planos, Or¢camentos Publicos e
Fiscaliza¢io (CMO).

Das disposicoes gerais
e transitorias

As propostas para alteragﬁo da lei devem ser apresentadas para
consultas publicas (art. 19). Como o objetivo da cria¢io do Fundo
¢ preservar o patriménio pﬁblico, esse dispositivo visa evitar que
mudangas na legislagﬁo do Fundo possam ocorrer sem que sejam

precedidas de um debate publico.
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Como a lei pretendida tem impacto financeiro capaz de afetar a
claboracio ¢ a execucio de or¢amentos, propde-se que ela, mes-
mo entrando em vigor na data de sua publica¢io, produza efeitos
financeiros somente a partir da entrada em vigor da préxima
Lei Or¢amentdria Anual, respeitando-se, assim, a higidez do ci-

clo or¢amentario (art. 21).

Finalmente, caso venham a ser identificados dispositivos legais que
necessitem ser revogados no ambito do projeto de lei, eles deverio
ser expressamente enumerados, conforme determina o art. 9° da Lei

Complementar 95, de 26 de fevereiro de 1998.

Conclusao

A criacdo de um fundo de riqueza administrado por érgﬁo vinculado
ao Poder Executivo depende de um projeto de lei de iniciativa do Pre-
sidente da Republica. Para que alcance sucesso, torna-se necessario

um alinhamento de deliberagées dos Poderes Legis]ativo e Executivo.

Arecria¢do de um fundo pﬁblico de riqueza no Brasil pressupoe, além
da existéncia e da disponibilidade de receitas extraordinarias, um re-
torno econdmico com o investimento dessas mesmas receitas acima
do custo de divida publica. Essa condi¢do torna o uso desses recursos
para investimentos uma escolha mais eficiente do que amortizar di-
vida em curto prazo, sendo que o excedente de resultado em inves-

timentos poderia ser utilizado para o pagamento de divida publica.

O constante e signiﬁcativo influxo de receitas provenientes de pe-
troleo destinadas a diversos entes federativos pode suscitar a criacio,
dentre eles, de novos fundos de riqueza subnacionais. Adicionalmente,

em busca de eficiéncia economica, pode—se vislumbrar a necessidade
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de estabelecer, no ambito federal, um fundo com solida governanga,
dedicado a gestio em nome desses entes subnacionais de parte de
seus recursos disponiveis. Tal fundo, neste caso, nio estaria sujeito as

restricoes associadas a atual divida pﬁblica federal.

Em investimentos de renda variavel, estipula—se, como requisito
para a avaliacdo de a¢des a serem adquiridas, que elas componham
o calculo de algum indice previamente aprovado pelo Conselho de
Administragﬁo do Fundo. Adicionalmente, veda-se o emprego
de instrumentos derivativos, exceto para proteger o valor ou o retor-
no de dado investimento. Trata-se de critérios relevantes que visam a
limitagﬁo de riscos assumidos pelo gestor, mantendo, todavia, ainda

um extenso universo de escolhas.

Do ponto de vista da governanca, a publica¢io de dados numericos
por meio de arquivos de planilhas editaveis, permitindo a qualquer
pessoa tratar com mais facilidade cais informagées, é uma inovacao
normativa ¢ um importante aspecto na prestacio de contas ¢ trans-

parencia das atividades do Fundo.
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ANEXO | — Minuta do texto
do projeto de lei

Minuta

PROJETO DE LEI N°, DE

Institui o Fundo de Riqueza Sustentavel da Unido e

normas gemis pam sua gC‘SEdO (@ para 0 saque dﬁ' seus TCHdianlfOS.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:
CAPITULO 1

DA CRIACAO DO FUNDO DE RIQUEZA SUSTENTAVEL
DA UNIAO E DE SUA DESTINAGAO

Art. 1° Fica institutdo o Fundo de Riqueza Sustentavel da Uniio,
de natureza contabil e gestao especial, vinculado ao Ministerio
da Fazenda.

§ 1° O Fundo destina-se a preservar por longo prazo a riqueza patri-

monial publica que lhe for confiada e tera duragio indeterminada;
§ 2° O patrimonio do Fundo sera constituido:

I~ Por até¢ 50% (cinquenta por cento) dos recursos desti-
nados ao Fundo Social, instituido pela Lei n® 12.351, de
22 de dezembro de 2010, ¢ oriundos de royalties devidos
em funcio da produgio de petroleo, de gas natural e de
outros hidrocarbonetos fluidos sob o regime de partilha

de producio;
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II- Por até 50% (cinquenta por cento) dos recursos dispo—
nibilizados anualmente ao Fundo Nacional sobre Mu-
danca do Clima (FNMC), instituido pela Lei n® 12.114,
de 9 de dezembro de 2009;

III-  Por recursos que lhe forem destinados;

IV— Pelos rendimentos do préprio Fundo nao distribuidos

na forma do art. 13; ¢

V- Por Contribuig()es e doacs‘(')es de entidades pﬁblicas

ou privadas.

CAPITULO 11

DA GESTAO DOS RECURSOS DO FUNDO

Art. 22 Os recursos do Fundo serio investidos de acordo com os
seguintes princ{piosz

[~ Preservacio de patrimonio publico;

[I-  Sustentabilidade de longo prazo;

[II- Investimentos de risco limitado conforme politicas

de investimento do Fundo;
IV— Participagoes minoritarias e diversificadas; e
V- Ampla transpareéncia.

Art. 32 Todos os investimentos, bens, recursos, instrumentos finan-
ceiros, depdsitos, ativos, aplica¢des, disponibilidades ou direitos do
Fundo serio adquiridos ¢ mantidos em custodia sempre em nome

da Uniio.
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§ 1° O Fundo podera receber e administrar em seu nome recursos
pertencentes a outros entes publicos, no ambito da Unido, dos esta-

dos e dos municipios.

Art. 42 O Fundo investira no Brasil ou no exterior em instrumentos
financeiros e depésitos de moeda conversivel, observada a Lei Comple—

mentar n° 101, de 4 de maio de 2000, conforme os seguintes critérios:

I~ Ao menos 20% (vinte por cento) dos recursos do Fundo

serdo investidos em:

a) ttulos de divida emitidos por empresas privadas ou

por entes governamentais;

b) fundos compostos por titulos de divida emitidos

Ppor empresas ou por entes governamentais; ou

¢) depositos bancarios remunerados, exclusivamente

em institui¢oes financeiras de primeira linha.

II-  Ace 80% (oitenta por cento) dos recursos do Fundo se-

rio investido:

a) em agdes de emissio de empresas que fagam parte
do calculo de determinado indice de a¢oes previa-
mente indicado pelo Conselho de Administragao;

ou

b) cm ﬁll’ldOS Compostos exclusivamente por 3(5'665,

aprovados pelo Conselho de Administragio.

§ 1° Os instrumentos financeiros mencionados neste artigo serdo
. .o . . A
negociados ou adquiridos somente por meio de plataforma eletro-

nica em mercado financeiro de elevado padrio regulatorio.
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§2°Osinstrumentos financeiros mencionados no inciso I deste artigo
deverio estar classificados com um grau de risco correspondente ao
grau de investimento (investment grade) por pelo menos duas agén-
cias de Classiﬁcagéo de risco (mting agcncy) de notoria reputacao
internacional ¢ que adotem padroes normalmente aceitos pelo mer-
cado financeiro, em conformidade com as regras do Acordo de Ba-

sileia I11 ou suas revisdes posteriores.

§ 3° A institui¢do gestora alienara em acé 60 (sessenta) dias o ins-

trumento financeiro adquirido pelo Fundo que, conforme o caso,

deixe de:

I~ ter a classificag¢do de risco minima prevista no § 2°

deste artigo;

[I-  participar do calculo de determinado indice de acoes
previamente indicado pelo Conselho de Administragéo,

conforme a alinea “a” do inciso II do caput deste artigo.

§ 4° O prazo de que trata o paragrafo anterior ¢ contado a partir
da data em que o instrumento financeiro perde a caracteristica

ali mencionada.

§ 5° Salvo autoriza¢io expressa do Conselho de Administracio
do Fundo, nenhum investimento realizado em um instrumento
financeiro especifico, dentre aqueles mencionados nos incisos 1 e
IT do capur deste artigo, podera individualmente exceder a 2% (dois
por cento) do valor total do Fundo, sendo, todavia, admitida a ma-
nutengio de investimentos que, em razio de sua propria valorizagio

ao longo do tempo, ultrapassem esse limite quantitativo.
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§ 6° Somente serio suscetiveis de investimento os fundos mencionados
na alinea “b” do inciso I e “b” do inciso II deste artigo quando geridos
ou administrados por gestora ou institui¢io financeira que, conforme
0s parﬁmetros objetivos constantes nas poh’ticas de investimento do

Fundo, tenha todos os seguintes atributos:

I-  capital proprio suficiente, alem de garantias ou seguros

adequados contra riscos operacionais;

II-  registro solido de desempenho operacional e financeiro;

(&

III-  referéncias e reputagio notorias no campo da adminis-
tracio de ativos financeiros de acordo com as melhores

I . . . . . . . . . .
pratlcas meteernacionais de mvestldores mstitucionais.

§ 7° Previamente a sua alocagio conforme critérios previstos neste
artigo, os recursos recebidos pelo Fundo poderio ser inicialmente
investidos em titulos da divida publica mobiliaria federal brasileira,
emitidos no Brasil ou no exterior, aos quais nao se aplica a restri¢ao

prevista no § 2° deste artigo.

§ 82 Sio insuscetiveis de investimento os instrumentos financeiros
emitidos por empresas que produzam ou promovam jogos de azar,
fumo ou tabaco, armas ou muni¢des, ou suas partes, ou que sejam
banidas por tratado internacional do qual o Brasil seja signata-
rio, alem de outros instrumentos assim indicados pelo Conselho

de Administragio.

Art. 52 O uso de derivativos financeiros so sera permitido com ex-
pressa autorizacio do Conselho de Administracio e somente com

o objetivo de:
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I- Proteger o valor de um investimento do Fundo que nio

seja um derivativo; ou

lI-  Proteger o retorno de um investimento do Fundo que

nio seja um derivativo.

§ 1° E vedado o uso de derivativos financeiros com o objetivo de

especula¢io ou de alavancagem.

§ 2° O uso de derivativos, se autorizado, devera ser expressamente

justificado conforme os parametros objetivos definidos na estratégia
escrita nas politicas de investimento do Fundo aprovadas pelo

descric pol p p

Conselho de Administragio.

§ 32 O documento de aprovagio do uso de derivativos devera
descrever de forma clara, objetiva e suficiente seus custos, seus ris-
COs, O TEtorno previsto e o total do investimento do Fundo a ser

objeto de protegio.
Art. 6° E expressamente vedado ao Fundo:

I~ O uso de seu patrimonio ou de seus rendimentos para o
pagamento de despesas correntes, remunerag¢io de pes-
soal ou encargos sociais, ou para qualquer outra finali-

dade além da determinada no art. 13 desta Lei;

II- A prestacio de garantias, a concessio de empréstimos

ou a oneracio de seu patrimoénio, a qualquer titulo; e

III- O investimento de recursos de terceiros, exceto nas hi-

poteses previstas no § 1° do art. 3° desta Lei.

Art. 7° A institui¢ao gestora dos recursos do Fundo sera o Banco

Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social — BNDES.
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§ 1° A institui¢do gestora agira’ sempre em bases comerciais e visan-
do o melhor interesse do Fundo, de acordo com esta Lei, com as po-
liticas de investimento do Fundo e com as orienta¢des do Conselho

de Administragﬁo.

§ 2° A institui¢do gestora devera contar sob seu controle com uni-
dades independentes entre si, conforme a especie de investimento a
ser gerenciada, e que tenham atribui¢des e responsabilidades espe-
cificamente destinadas a operacoes, estratégia, analise de risco e de

conformidade (compliance) ¢ auditoria interna ¢ externa.

§ 3° A institui¢do gestora podera ceder parcialmente a gestao de re-
cursos do Fundo a outra gestora ou a institui¢ao financeira que aten-
da aos pardmetros objetivos de que trata o § 6° do art. 42, mediante
autorizacio expressa e justificada do Conselho de Administragio,

respeitado o limite total de remuneragio previsto neste artigo.

§ 4° A remuneracio total destinada a institui¢io gestora sera calcu-
lada ¢ paga mensalmente com base no valor dos recursos do Fundo,
ja incluidas quaisquer taxas, comissdes, tributos, encargos ou custos
de qualquer natureza, e sera correspondente a:
I~ até 0,2% (dois décimos por cento) ao ano para os inves-
timentos em renda fixa, nos termos das alineas “a” e “c”
do inciso I do art. 42, e do § 7° do art. 4%

II-  ace 0,5% (cinco décimos por cento) ao ano para os inves-
timentos em renda variavel, nos termos da alinea “a” do

inciso II do art. 4%

[II-  ace 0,1% (um decimo por cento) ao ano para investimen-
tos em fundos, nos termos das alineas “b” do inciso I e
“b” do inciso 11 do art. 4°.
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CAPITULO 111
DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO

Art. 8° Fica instituido o Conselho de Administra¢io do Fundo de
Riqueza Sustentavel da Unido, de carater deliberativo, composto
por __(L____ ) ticulares e respectivos suplentes, nomeados pelos or-
gios a seguir listados, no prazo de 30 (trinta) dias a contar da vigeén-

cia desta Lei, assim especificados:

- 1 (um) representante da Casa Civil da Presidéncia da
Republica;
II- 2 (dois) representantes da institui¢do gestora;

[II- 1 (um) representante do Ministério do Desenvolvimen-
to, Industria, Comércio e Servicos;

IV- 1 (um) representante do Ministério do Planejamento;

V- 1 (um) representante do Ministério da Fazenda;

VI- 1 (um) representante do Banco Central do Brasil;

VII-

§ 1° A presidéncia do Conselho de Administracio sera exercida pelo

representante do Ministério do Planejamento.

§ 2° O mandato dos membros do Conselho de Administragio sera
de 2 (dois) anos, sendo permitida sua recondugio, justificadamente,

por mais um termo sucessivo ou nio.
Art. 9 Ao Conselho de Administra¢ao do Fundo compete:

I-  Supervisionar os investimentos realizados pela institui-

¢do gestora no ambito desta Lei.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p.57-91, jun. 2024



5

Necesio Antonio Krapp Tavares

I1-

IT1-

Formular com clareza e tornar publico documento de-
finindo as politicas de investimento do Fundo, em con-

formidade com:

a) as determinacdes desta Lei e da legislacio aplicavel;

b) aestratégia e os objetivos de preservacio de riqueza
publica em longo prazo;

¢) o equilibrio entre o risco e o retorno esperados para

0s investimentos;

d) um sistema adequado de identificacio, avaliacio e

gerenciamento de riscos dos ativos do Fundo;
I . . . . . .
e) as melhores praticas internacionais de investidores
institucionais; e

) as disposigées da Lei n® 12.846, de 1 de agosto de
2013, e sua regulamentacio e as melhores praticas
de conformidade (compliance) adotadas no Brasil e

internacionalmente.

Manifestar-se ¢ tornar publicos os relatorios trimestrais
¢ anuais apresentados pela institui¢io gestora, além de

outras informagées relacionadas a0 Fundo.

Autorizar a institui¢io gestora, por meio de decisio

fundamentada, a:
a) realizar investimentos em fundos;
b) fazer investimentos que repliquem indices;

¢) efetuar investimentos que concentrem mais do que
2% (dois por cento) do valor total do Fundo em um

! . . ~ .
unico mstrumento fmancelro;
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d) executar operacdes que empreguem derivativos
financeiros;

e) ceder recursos do Fundo a serem investidos por ges-
tores ou administradores externos; e

f)  exercer outras acdes, necessarias a gestio dos recur-
sos do Fundo e nio previstas nas politicas de inves-
timento do Fundo, nos limites desta Lei.

Indicar indices de acdes, cujas a¢oes que lhe compo-

nham o calculo poderﬁo ser objeto de investimentos.

Contratar a auditoria externa anual do Fundo, com recur-

sos dele, tornando publicos os relatorios apresentados.

VII- Avaliar e informar se o desempenho anual do Fundo

permitiré 0 saque de recursos previsto no art. 13 desta

Lei sem preju{zo de sua sustentabilidade financeira—

VIII- Elaborar codigo de conduta ética e profissional destina-

IX-
X—

do a seus membros e aos empregados ou colaboradores
da institui¢do gestora que, de alguma forma, exercam

atividades relacionadas a gestio dos recursos do Fundo.
Aprovar seu regimento interno.

Indicar os instrumentos financeiros que, por uma ava-
liacao de criterios ¢ticos, de direitos humanos, de saude
publica, de meio ambiente e de sustentabilidade finan-
ceira, serdo insuscetiveis de investimento pelo Fundo,

observadas as vedagoes do § 8° do art. 4° desta Lei.
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Paragrafo Unico — As decisoes relacionadas as alineas “a”, “b”, “c” e
“d” do inciso IV deste artigo especificario ainda os riscos de expo-
sicdo 4 operacdo ou ao investimento pretendido, todos os custos
envolvidos e a justificativa de sua realizacio diante da estrategia e

das politicas de investimento do Fundo.

Art. 10 As delibera¢cdes do Conselho de Administragio serdo sem-
pre justificadas e tomadas por maioria simples, sendo assegurado e
exigido a qualquer voto divergente a sua consignacao em ata em que
conste objetivamente o motivo ¢ a justificativa quanto ao objeto, ao

contetdo e aos limites da divergéncia.

Art. 11 O Conselho de Administra¢io efetuara revisdes das politi-
cas de investimento do Fundo sempre que solicitado por qualquer

de seus titulares ou pela institui¢io gestora.

Art. 12 Fica vedada a remuneragio, a qualquer titulo, pela partici-
pacio no Conselho de Administracio, a qual sera considerada pres-

tacdo de servigo publico de natureza relevante.
CAPITULO 1V

DO SAQUE E DO EMPREGO DOS RENDIMENTOS
DO FUNDO

Art. 13 Desde que nido seja comprometida sua sustentabilidade,
conforme analisado e aprovado pelo Conselho de Administracio,
fica autorizado um saque anual correspondente a até 3% (trés por

cento) do valor total do Fundo.

§ 1° O valor do saque de que trata o caput deste artigo sera calculado
anualmente sobre os 12 (doze) meses anteriores, depois de decorri-

do pelo menos 1 (um) ano da criagio do Fundo.
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§ 2° Os rendimentos do Fundo superiores a0 montante mencionado
no caput deste artigo serdo obrigatoriamente reinvestidos no pro-

prio Fundo.

§ 3° O valor do saque de que trata o caput deste artigo sera pago,
a titulo de retorno sobre o capital, ao Fundo Social, a0 Fundo
Nacional sobre Mudanga do Clima (FNMC) e aos outros entes
publicos cujos recursos sejam administrados pelo Fundo, propor-
cionalmente as contribuicées efetuadas por cada um deles no pe-

riodo correspondente.

Art. 14 Nio serao realizadas outras retiradas de recursos do Fundo
além dos saques previstos no art. 13, salvo a devolucio de recursos

de outros entes publicos administrados pelo Fundo.

Paragrafo Unico — A devolucio de recursos de que trata o caput
deste artigo deve se dar em ate 30 (crinta) dias do recebimento

da solicitagio.
CAPITULO V

DA GOVERNANCA, DA TRANSPARENCIA E DA
PRESTACAO DE CONTAS DO FUNDO

Art. 15 Serdo publicados relatdrios trimestrais e anuais descrevendo
as receitas e os investimentos do Fundo, sua evolugio e seu desempe-
nho inclusive em rela¢io a outros indices de desempenho, utilizados
como padrio de referéncia, bem como informacées sobre sua gestio,

incluindo custos, estratégias de investimento e gestao de riscos.

§ 1° Os relatorios serdo elaborados pela institui¢io gestora e deve-
rdo conter informacdes verdadeiras, completas, consistentes e que

nio induzam a erro.
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§ 2° Todas as informagées divulgadas devem ser escritas em 1ingua—

gem simples, clara, objetiva e concisa.

§ 3° Os relatorios consistirdo em uma parte descritiva ¢ outra
contendo extratos ou tabelas de dados quantitativos, em que serdo
listados os instrumentos financeiros que tenham sido adquiridos e
que componham o Fundo, ou que ja tenham sido alienados desde
a publicacdo do relatorio anterior, bem como sua quantidade, seu
preco de aquisi¢do, seu valor na data de elaboragio do relatorio e,

quando cabivel, seu preco de alienacio.

§ 4° O relatorio anual devera ser publicado em ate 3 (trés) meses

! / . .
apos o termino dO ano anterior.

Art. 16 Além das politicas de investimento do Fundo, todos os
documentos emitidos ou aprovados pelo Conselho de Adminis-
tra¢do, incluindo, mas nio se limitando, decisdes, atas de reuniio,
autorizagoes, aprovagoes, contratagoes de auditorias externas,
determinacdes, relacorios, consultas e comunicagoes de qualquer

! . -~ ! .
especie, serdo publicos.

Art. 17 Todas as informagdes de que tratam os artigos 15 ¢ 16 desta
Lei deverdo em até 2 (dois) dias uteis a partir de sua emissio ser di-
vulgadas e mantidas em cardter permanente na internet, por meio

de pagina eletronica do Governo Federal.

Pardgrafo Unico — Quando as informagdes mencionadas no
caput deste artigo incluirem dados numéricos apresentados em
tabelas, elas deverdo estar também disponiveis em arquivos de
planilha eletronica, que permitam ao consultante a edi¢io dos

dados nele contidos.
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Art. 18 At¢ o fim do més de abril de cada ano, o presidente do
Conselho de Administrac¢io apresentara os resultados do Fundo em
audiéncia publica a ser realizada em comissdo mista de deputados

e senadores.
CAPITULO VI
DAS DISPOSICOES GERAIS E TRANSITORIAS

Art. 19 Observados os regimentos internos da Camara e do Senado
e demais normas aplicéveis, as propostas para alteragﬁo desta Lei

devem ser levadas para consultas publicas.
Art. 20 O Poder Executivo regulamentara o disposto nesta Lei.

Art. 21 Esta Lei entra em vigor na data da sua publicacio e produ-
zira efeitos financeiros a partir da entrada em vigor da proxima Lei

Orgamentéria Anual.
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Resumo

A pandemia de Covid-19 acelerou um movimento ja em curso de questionamento da con-
centra¢io produtiva, em poucos paises, de produtos considerados essenciais, como medica-
mentos, vacinas e dispositivos para a saide, que integram o Complexo Economico-Industrial
da Satde (Ceis). Neste artigo, analisam-se as politicas industriais explicitas dos Estados
Unidos da América (EUA), da Uniao Europeia (UE), da China e da India, com énfase nos
documentos publicados apos 2020, buscando identificar oportunidades, ameacas e licdes
inspiracionais que podem pavimentar os caminhos possiveis para o desenvolvimento do
Ceis no Brasil. Conclui-se que a diversificagio produtiva desejada pelos EUA e pela UE
pode abrir portas para a relocalizacio produtiva, tendo em vista consideragdes regulato-
rias, ambientais e gcopo]l’ticas. Por outro lado, essa janela temporal podera ser breve, uma
vez que a China e a India j4 tém estratégias defensivas em curso e buscam aprofundar sua

competitividade no Ceis.

Palavras-chave: Politica industrial. Inova¢io. Globaliza¢io. Pandemia. Complexo

Economico-Industrial da Saude.

Abstract

The COVID-19 pandcmic accelerated an ongoing global questioning on the manufacmring
concentration of essential products, such as medicines, vaccines, and health devices — which
constitute the Health Economic-Industrial Complex (HEIC) — in a few countries. This study
analyzes the explicit industrial policies of the United States (USA), the European Union (EU),
China, and India, with emphasis on documents published after 2020, to identify opportunities,
threats, and inspirational lessons that can pave possible paths for the development of HEIC in
Brazil. This study concludes that the productive diversification the US and the EU desire can
pave the way for productive relocation within HEIC considering regulatory, environmental, and
geopolitical motivations. On the other hand, time window for such actions may be short given that
China and India already have defensive strategies in place and seek to deepen their competitiveness
in the HEIC.

Keywords: Industrial policy. Innovation. Globalization. Pandemic. Health Economic-Industrial Complex.
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Introducao

A satde ¢ uma das areas mais importantes para o desenvolvimento
econdmico e social de um pafs. E um espaco de convergéncia entre
objetivos sociais e econdmicos, pois, simultaneamente, condiciona
o pleno exercicio dos direitos humanos e arrasta uma complexa ca-

deia de bens e servigos de alta tecnologia (Pimentel et al., 2012).

As atividades economicas que se articulam para a realiza¢ao de a¢oes
e servicos de satde, por seu cardter sistémico e inter-relacionado,
sio reunidas no que Gadelha (2003) denomina de Complexo
Economico-Industrial da Satdde (Ceis). O complexo ¢ composto
pelo subsistema de prestacio de servigos de satde e pelo subsistema
industrial, englobando a cadeia farmacéutica e a industria de equi-

pamentos e materiais médicos, hospitalares e odontologicos.

A partir de 2020, o forte impacto da pandemia de Covid-19 em
todo o mundo evidenciou, para o grande publico, as fragilidades
estruturais das cadeias de valor associadas a produgio de bens da
saude. Entre as razdes dessas fragilidades, destaca-se a concentra-
¢do da producio de bens essenciais em poucos paises, como China
¢ India. Além disso, entre os desafios ocasionados pela pandemia,
destacou-se inicialmente a dificuldade de importa¢io de equipa-
mentos ¢ materiais devido a alta demanda global combinada com a
priorizacio de mercados particulares, as falhas nas cadeias logisticas
globais ¢ a fragilidade produtiva local. Em um segundo momento,
observaram-se restri¢coes também na importagio de insumos farma-

céuticos ativos (IFA) e vacinas (Reis; Pieroni, 2021).

Perante a escassez de equipamentos, materiais, testes de diagnostico,

. . ! .
mcdlcamcntos € vacinas contra o virus, cresceu o I‘CCOl’thClI‘I‘lCl’ltO
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da importéncia da industria de saude para o bem-estar da popula—
¢ao. Nesse contexto, ressalta-se o papel das politicas voltadas para o
fortalecimento e a redu¢io da dependéncia externa do eixo produti-
vo na satide como condi¢io para a sustentabilidade de longo prazo e

a autonomia estratégica dos sistemas nacionais de saude no mundo.

Diante dessas consideracoes, ¢ pertinente avaliar estrategicamente
os caminhos possiveis para o desenvolvimento do Ceis no Brasil a
luz de suas especiﬁcidades estruturais e das tendéncias e transfor-
macdes internacionais promovidas, em boa medida, pelas politicas

industriais no mundo pds-pandemia de Covid-19.

Assim, este artigo tem como objetivo mapear e tragar um panorama
das principais estratégias e polfticas industriais relacionadas a sad-
de no mundo, especialmente aquelas desenvolvidas durante ¢ apos a
pandemia. J4 a analise da estrutura e da dinamica do Ceis no Brasil
serd objeto de um artigo complementar posterior, no qual deverio
ser analisados os caminhos possiveis para o desenvolvimento brasi-

leiro, ja considerando questdes internas e externas.

Sao objetos de analise deste artigo politicas e estratégias explicitas
dos Estados Unidos da América (EUA) e da Unido Europeia (UE),
além das politicas industriais para satide da China e da India, pafses
que, até aqui, concentram parte relevante dessas cadeias produtivas.
Recorreu-se, sempre que possivel, a analise dos documentos oficiais
originais de cada um dos paises selecionados — em alguns casos,
utilizaram-se ferramentas digitais para traduzi-los para o inglés.
Também foi realizada revisiao bibliogrz’tﬁca limitada de literatura
especializada no tema, de modo a dar suporte a analise da docu-

mentacio oficial.
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Além desta introdugéo, 0 artigo esta dividido da seguinte forma:
primeiramente, ¢ feita uma breve discussdo sobre alguns elementos
definidores das cadeias globais de valor, bem como sobre a recente
desorganiza¢do observada nas cadeias de saide, que sofreram im-

pactos relevantes da pandemia de Covid-19.

Em um segundo momento, sio apresentadas as principais estrate-
gias, diretrizes, objetivos e a¢des de politica industrial para EUA,
UE, China e India, nessa ordem. Em seguida, ¢ apresentada uma
sintese das discussdes anteriores, buscando identificar e sistemati-
zar similaridades, divergencias e instrumentos-chave utilizados nas
poHticas industriais analisadas. A partir dessa analise, nas consi-
deragdes finais, apontam-se oportunidades, ameacas e licdes inspi-
racionais que, de alguma forma, podem pavimentar os caminhos

possiveis para o desenvolvimento do Ceis no Brasil.

Cadeias globais de valor em
saude e impactos da pandemia
de Covid-19

As cadeias globais de valor! (CGV) envolvem a coordenacio e a
integracio de atividades economicas em diversos paises nas varias
etapas da cadeia de pesquisa, desenvolvimento e produgﬁo, desde
a obten¢io de materias-primas at¢ a producio, a distribuicio e o

marketing do produto final (Park; Nayyar; Low, 2013).

1 Na literatura econdémica especializada, existem muitas defini¢des possiveis para cadeias
globais de valor, mas, como apontado por Park, Nayyar e Low (2013), as deﬁnig()es mais
modernas sio notavelmente consistentes entre si.
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As CGV afirmaram-se a medida que O processo de g]obaliza(;ﬁo se
aprofundou, especialmente a partir da decada de 1990. Os avangos
em logistica ¢ a disseminacio das tecnologias de informacio e co-
municagio (TIC) nas décadas de 1980 ¢ 1990 permitiram que as
empresas acessassem recursos, tecnologias e mio de obra em todo o
mundo em busca de maior eficiéncia de custos e de competitivida-
de. Em teoria, as CGV permitiriam que as empresas se beneficias-
sem das vantagens comparativas de diferentes paises ¢ acessassem

mercados € recursos.

E possivel identificar dois momentos da difusio das CGV. O pri-
meiro, dos anos 1990 até a eclosio da crise financeira mundial em
2008, ¢ denominado de “hiperglobaliza¢ao”. Nesse periodo, a par-
ticipagio das CGV no comércio internacional alcancou 46,1% em
2008, saindo de um patamar de 35,2%, em 1995. Depois de uma
queda temporaria, a participacio das CGV voltou a crescer a partir
de 2010, mas se manteve no mesmo patamar até 2020, quando atin-
giu 44,4% do comercio mundial, patamar ainda inferior ao de 2008.
Esse segundo periodo, de relativa estabilidade na participacao das
CGV no comeércio mundial, ¢ denominado de slowbalization (Cigna;

Gunnella; Quaglietti, 2022; Xing; Gentile; Dollar, 2021).

A crise deﬂagrada pela pandemia de Covid-19 foi responsz’wel por
imensuraveis perdas humanas, sociais ¢ econdmicas em todo o mun-
do. Atendo-se aos impactos sobre a dimensio econdmica, além dos
efeitos mais imediatos de retracao da atividade decorrente das res-
trigoes de mobilidade, a pandemia teve como efeito a desorganiza-
¢do produtiva e logistica de diversas cadeias produtivas relevantes,
gerando escassez de medicamentos essenciais, vacinas, equipamen-
tos médicos e hospitalares etc. Para além do campo da saide, a

desorganizagﬁo produtiva atingiu setores como o de produgﬁo de
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equipamentos eletronicos (computadores, celulares etc.) e até o de
automoveis, tendo em vista que a produgio de semicondutores foi

severamente impactada.

A crise evidenciou que a eventual interrup¢io no fornecimento de
produtos essenciais e/ou estratégicos deveria ser tratada como fonte
potencial de riscos sistémicos e, em alguns casos, at¢ mesmo como
ameaca 2 seguranca nacional por alguns paises. A situa¢io torna-se
ainda mais arriscada em casos em que a producio se concentra geo-
graficamente em um ou dois paises apenas. Eventos extraordinarios
com impactos semelhantes a Covid-19, como a¢des de bioterroris-
mo e desastres naturais, poderiam, em tese, causar interrupgoes sig-

nificativas na disponibilidade desses mesmos produtos.

Agrega-se a esse contexto o acirramento de disputas geopoliticas e
geoeconomicas entre as grandes potencias do mundo. EUA e China,
por exemplo, travam abertamente disputas economicas pela sobera-
nia tecnologica e produtiva. Por sua vez, os paises europeus também
tém o desafio de se manter na vanguarda tecnologica a0 mesmo

tempo que tentam recuperar sua Capacidade produtiva perdida para

a Asia nas décadas de 1990 e 2000.

A guerra no leste europeu, iniciada em 2022, ¢ o recrudescimento
dos conflitos no Oriente Médio também contribuiram para a de-
sorganiza¢ido de algumas cadeias globais de valor, aumentando os
questionamentos sobre os riscos ¢ os beneficios da organiza¢io in-
ternacionalizada da producio, especialmente de bens considerados

. . 14 .
e¢ssenciais € €Str3thICOS.

H4, portanto, um conflito entre a busca pelo aumento de compe-
titividade/reducao dos custos, do ponto de vista empresarial, ¢ o

risco de indisponibilidade de produtos essenciais para a populagio,
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do ponto de vista pﬁblico. Esse cenario tem sido o ponto de par-
tida para a formula¢io de novas politicas industriais por todo o
mundo. Nas secOes a seguir, tais poh’ticas sdo apresentadas, com

énfase no Ceis.

Metas ousadas da politica
industrial dos Estados Unidos
da América

Mesmo antes da pandemia de Covid-19 ja se discutiam nos EUA os
impactos das mudangas climdticas e do acirramento da rivalidade
com a China sobre a seguranca produtiva da economia e da popu-
la¢ao norte-americana. Nesse sentido, a reromada do protagonismo

industrial estava no centro da agenda poHtica dO pa{s na segunda

metade da década de 2010.

Em depoimento ao congresso dos EUA em outubro de 2019, a di-
retora do Center for Drug Evaluation and Research (CDER) da
Food and Drug Administration? (EDA, 2019) externou preocupa-
¢do com a seguranga das cadeias de valor da industria farmacéu-
tica norte-americana. Segundo ela, parte relevante da producio
dos medicamentos consumidos pelos EUA estava concentrada no
exterior, com destaque para os [FAs: 72% das fabricas fornecedo-
ras de IFAs aos EUA estavam localizadas no exterior, sendo 13%
apenas na China, nimero que dobrou entre 2010 e 2019. Essa con-

centracio se devia as vantagens em custos de diversos fatores de

2 Agéncia do Executivo Federal dos EUA responsavel por regular alimentos, medicamen-
tos e produtos paraa satide. No Brasil, sua equivalcnte éa Agéncia Nacional de Vigilﬁncia
Sanitaria (Anvisa).
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produgio, especialmente mio de obra. Apesar das limitadas infor-
macoes disponiveis sobre as cadeias de produgio, estimou-se que o
custo de produgio de um IFA na India, por exemplo, seria de 30%

a 40% inferior do que se realizado em territorio norte-americano.

Em janeiro de 2021, o recém-eleito presidente Joe Biden editou o
Decreto® 14.001, inticulado Uma cadeia de suprimentos de sade publi-
ca sustentavel (White House, 2021b). Esse decreto estabeleceu agdes
imediatas para lidar com os problemas no fornecimento de produ—
tos necessarios ao combate da pandemia e determinou que fosse
idealizada uma estratégia para construir e manter, no longo prazo, a
Capacidade americana de produzir suprimentos para enfrentar no-

vas pandemias e eventuais ameacas biologicas.

Um més depois, com o Decreto 14.017, de fevereiro de 2021, lan-
caram-se as bases da nova politica industrial norte-americana, fo-
cada em poucos segmentos e orientada por missdes (White House,
2021c). Em junho de 2021, foi publicado o relatorio Construindo
cadeias de suprimentos resilientes, revitalizando a manufatura ame-
ricana e fomentando o crescimento de banda larga — 100 dias sob o
Decreto 14.017 em revisao (White House, 2021a). Em julho de 2021,
foi publicado o relatorio Estratégia nacional para uma cadeia produ-
tiva de saude resiliente (United States, 2021), que tratou a industria
de saude piblica americana como um ativo de segurang¢a nacional.
Em fevereiro de 2022, publicou-se o relatdrio Cadeia de valor e base
industrial em saude pliblica (United States, 2022), Compilando 0s
resultados das politicas de combate a pandemia um ano apos a
publica¢io do Decreto 14.017.

3 No original “Executive Order”, ato do poder executivo federal norte-americano, emitido
pelo Presidente da Republica.
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Em setembro de 2022 foi publicado o Decreto 14.081 (White House,
2022), cujo objetivo ¢ coordenar os esforcos do governo americano
] ] ¢ g
para promover a biotecnologia e a biomanufatura® em diregio a so-
lucdes inovadoras em satide, mudancas climaticas, energia, seguran-
¢ ¢ g 8
ca alimentar, agricultura, resiliéncia da cadeia de valor e seguranca
nacional e econdmica. Em marco de 2023, foi publicado o relatorio

Metas ousadas para a biotecnologia e a biomanufatura norte-americana
(White House, 2023).

A cronologia das publicacoes ¢ apresentada na Figura 1. Com base
nesses documentos, as se¢des seguintes abordarao os principais con-

ceitos, metas, instrumentos e ferramentas da poHtica industrial dos

EUA para a saude.

Figura 1 « Cronologia de concepg¢io, anilise e langamento das politicas
publicas dos EUA

Relatério Relatorio
dos 100 dias de 1ano
do Decreto do Decreto
: Decreto 14.017, phi"igg’o e
Depoimento publicado em H publicado
do FDA fevereiro de 2021 em o em fevereiro
ao Subcomité de 2021 de 2022
de Saude, no
Comité do
COHE%;S;‘Z zara Estratégia nacional Decreto Relatorio
Comércio. em para uma cadg\a 14.081, dos 180 dias
outubro de 2019 Decreto 14.001, || produtiva de satide publicado em do Decreto14.081,
publicado em resiliente, publicada setembro publicado em
janeiro de 2021 em julho de 2021 de 2022 marco de 2023

Fonte: Elaboragio propria.

4 Ou, como o proprio documento define, a bioeconomia, que comporta o conjunto de
atividades econdmicas baseadas em biotecnologia e biomanufatura.
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Conceitos fundamentais

Como preambulo, os documentos enfatizam que a capacida-
de produtiva esta intrinsecamente ligada a capacidade de inovar.
Assim, a propria manutencido da lideranca tecnologica da econo-
mia norte-americana dependeria, em parte, de restaurar atividades
produtivas dentro do seu territorio. Nesse contexto, destacam-se
cinco fontes de vulnerabilidade das indistrias de saude nos EUA:
(i) capacidade produtiva doméstica insuficiente; (ii) desalinhamento
de incentivos e visio de curto prazo dosetor privado; (iii) concentragao
geografica da producio; (iv) competicio internacional por meio
de politicas industriais ativas e focalizadas tanto em nagoes aliadas
quanto em Competidoras; e (v) limitada Coordenagio internacional

(White House, 2021a).

O conceito de resiliencia ¢ um dos pilares sobre o qual esta sendo
construida uma nova politica industrial nos EUA. E definida como
a capacidade de se recuperar rapidamente de um evento inespera-
do ou, de maneira mais completa, a capacidade de se preparar, se
adaptar e se recuperar rapidamente de interrupg¢oes de fornecimen-
to (White House, 2021b). Nessa abordagem, o foco deixa de ser a
garantia do menor prego e passa a ser a garantia de acesso da socie-

dade, sempre que necessario, a bens e servicos de saude.

Uma cadeia de valor resiliente tem tres acributos: robustez, agili-
dade e visibilidade. A robustez ¢ a capacidade de mitigar riscos na
cadeia de valor antes que uma crise ocorra. Especificamente para
as cadeias globais de valor da satde, significa ndo apenas fomentar
a capacidade produtiva local, mas também diversificar a produgﬁo
para reduzir a dependéncia, em termos geograficos, de empresas ¢

mesmo de produtos. A agilidade, por sua vez, ¢ a capacidade de
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se adaptar e responder rapidamente a crises, de modo a conter
seus cfeitos negativos, como a escassez de produtos criticos e/ou
essenciais.” Por exemplo, significa contar com estoques estratégicos
durante o tempo necessario para a industria atender a um choque
de demanda. Por fim, a visibilidade ¢ a capacidade do governo de
compreender e monitorar complexas cadeias de produ¢io (United
States, 2021).

A robustez da cadeia de valor passa pelo reshoring, processo de levar
de volta, para o pais de origem da empresa, a producio que, até
entio, esta no exterior. A prépria palavra envolve uma contraposi-
¢d0 ao conceito de offshoring, movimento que marcou o periodo de
formacio das cadeias globais de valor nas decadas de 1990 ¢ 2000.
Nio se trata, entretanto, de uma busca pela autossuficiencia, uma
vez que “nio ¢ viavel, desejével ou realista” (White House, 2021a,
p- 210) supor que todo medicamento necessario sera produzido em
solo americano. Nesse contexto, sio introduzidos conceitos como
nearshoring — levar a producio de elos criticos das cadeias para re-
gides mais proximas geograficamente — e friend-shoring — neologis-
mo que vem sendo utilizado para se referir a realocacio de cadeias
de valor em paises alinhados politicamente, cujos riscos politicos e

econdmicos sejam baixos (White House, 2021a).
Assim, a resiliencia produtiva passa pela diversificagio geografica
dos fornecedores das cadeias de valor das indistrias de satide. Isso

signiﬁca que os EUA estariam abertos a estreitar a cooperag¢io com

5 De acordo com o Decreto 14.017, “bens e materiais criticos” sio aqueles atualmente
definidos por estatuto ou regulamento como “materiais, tecnologias ou infraestruturas
criticas”. Ainda conforme o mesmo decreto, os “bens e materiais essenciais” sio aqueles
essenciais para a seguranca nacional e econdmica, para a preparacio para emergéncias
ou para o avanco da referida politica piblica, mas nio incluidos na defini¢ao de “bens e
materiais criticos”.
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aliados e parceiros préximos, admitindo que, 20 MEenos em parte,
a producio seja realizada fora do territorio nacional (FDA, 2019,
White House, 2021c).

Metas

O documento Bold goals for U.S. biotechnology and biomanufacturing:
harnessing research and development to further societal goals (White
House, 2023) apresenta avaliagées e propostas referentes a diver-
sas aplicagdes da biotecnologia,® como mudangas climaticas, em
agriculturas e alimentos, resiliéncia em cadeias de valor e satde hu-
mana. Para cada um desses temas, sdo apresentadas metas para as
proximas duas décadas. Aqui sio destacados apenas os assuntos que
dizem respeito direta e indiretamente as cadeias de valor da indds-

tria da satde.

A biotecnologia pode ter um impacto econdémico direto de ate
USS$ 4 trilhdes por ano nos proximos dez a vinte anos. As me-
tas referentes a resiliéncia de cadeias de valor estiao divididas em
trés temas, conforme apresentado no Quadro 1. Destaca-se, logo
no tema 1, que a biotecnologia para a saide engloba a producio
local de IFAs de moléculas pequenas, de sintese quimica, sendo
que, no longo prazo, espera-se a utilizagﬁo de processos industriais
sustentaveis. Destaca-se, ainda, a construc¢ao de uma infraestrutu-
ra de dados sobre as atividades produtivas, de modo a viabilizar o
monitoramento sobre eventuais ﬁagilidades e pontos de atengao

nas cadeias de valor.

6 No Decreto 14.081, define-se biotecnologia como a tecnologia viabilizada por ou aplica-
da a ciéncias da vida.
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Quadro 1 « Metas para a biotecnologia dos EUA

Tema 1: Cadeias de valor via biotecnologias para promover a seguranca econémica

Meta 1.1: Melhorar as cadeias de valor de medicamentos criticos — Em cinco anos,
produzir 25% de todos os IFAs para medicamentos de moléculas pequenas.

Meta 1.2: Producao quimica mais sustentavel — Em vinte anos, produzir 30% da
demanda dos EUA por quimicos por meio de biomanufatura.

Meta 1.3: Acelerar o desenvolvimento de produtos biomanufaturados — Em
vinte anos, produzir dez novos produtos biomanufaturados em setores com gargalos
identificados na cadeia produtiva.

Tema 2: Inovacao em biomanufatura para melhorar a resiliéncia das cadeias de valor

Meta 2.1: Capacidades preditivas — Em cinco anos, possibilitar a previsao de, pelo
menos, 50% das deficiéncias das cadeias.

Meta 2.2: Ajustes do processo de biomanufatura em tempo real — Em cinco anos,
medir e ajustar parametros de biomanufatura em tempo real.

Meta 2.3: Cadeias de suprimento adaptativas — Em vinte anos, implantar
capacidades de biomanufatura avancada para responder aos gargalos das cadeias de
valor em uma semana apos serem identificados.

Meta 2.4: Flexibilidade da cadeia de suprimentos — Em vinte anos, implementar
80% das tecnologias vidveis de biomanufatura para atender as necessidades da
capacidade domeéstica de produgdo.

Tema 3: Padroes e infraestrutura de dados para apoiar a biotecnologia

Meta 3.1: Infraestrutura de dados — Em cinco anos, lancar uma infraestrutura de
dados, incluindo mecanismos seguros para seu compartilhamento.

Meta 3.2: Infraestrutura de padroes — Em vinte anos, estabelecer uma infraestrutura
de padroes robusta para produtos e processos.

Fonte: Adaptado de White House (2023).

Com relacio a saude humana, argumenta-se que a biotecnologia
tem potencial para contribuir sobremaneira, o que ja se provou,
por exemplo, com novas tecnologias de produg¢io de vacinas e novas
terapias celulares. O relatorio descreve dez metas para cinco temas
amplos, conforme Quadro 2. E digna de nota a grande énfase con-
ferida a medicina personalizada ou de precisio e as aplicacdes das

novas tecnologias de informacio ¢ comunicagio para a saide.
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Quadro 2 « Metas para biotecnologia para a satde humana

Tema 1: Vigilancia sanitaria acessivel

Meta 1.1: Identificar biomarcadores de satde — Em cinco anos, identificar dez
biomarcadores de salde da préxima geragéo.

Meta 1.2: Diagnéstico integrado de satide — Em vinte anos, desenvolver e
distribuir um kit diagnéstico doméstico, de modo a diminuir as disparidades em
resultados de satide em 50%.

Tema 2: Medicina de precisao

Meta 2.1: Coletar dados multiémicos’ — Em cinco anos, coletar medidas
multiémicas em grandes coortes com participantes de diversas populacdes e
identificar quais medidas sao mais relevantes para diagnéstico e manejo de, pelo
menos, cinquenta doencas de alta incidéncia e impacto.

Meta 2.2: Habilitar multiomica pessoal — Em vinte anos, desenvolver
sequenciamento do multioma de US$ 1.000 e classificagdes moleculares para
diagndstico, prevencao e tratamento das principais doencas.

Tema 3: Biomanufatura de terapias celulares

Meta 3.1: Aumentar a eficacia terapéutica — Em cinco anos, alcancar 75% de
viabilidade em terapia celular.

Meta 3.2: Permitir escalonamento — Em vinte anos, diminuir o custo de producao
das terapias celulares em dez vezes.

Tema 4: Biomanufatura de terapéuticos orientada por IA

Meta 4.1: Aumentar a velocidade de producao — Em cinco anos, alavancar
a rede nacional de laboratérios de producao em biomanufatura, aumentando a
velocidade de fabricacao de dez terapias comumente prescritas em dez vezes.

Meta 4.2: Aumentar a diversidade da manufatura — Em vinte anos, aumentar
a velocidade de descoberta e producao de novos medicamentos em dez vezes, por
meio de inteligéncia artificial e aprendizagem de maquina.

Tema 5: Técnicas avancadas na edicao de genes

Meta 5.1: Aumentar a eficiéncia de edicao - Em cinco anos, desenvolver a cura
de dez doencas com causas genéticas conhecidas por meio de edicao genética.

Meta 5.2: Permitir scale-up — Em vinte anos, produzir anualmente pelo menos
5 milhdes de doses de sistemas terapéuticos de edicdo genética.

Fonte: White House (2023).

7 Abordagem de integracio dos dados gendmicos individuais com outras fontes de dados
bioldgicos, como proteinas (protedmica), metabdlitos (metaboloma) e microbiota (micro-
bioma) (Mitidieri et al., 2016).
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Instrumentos e ferramentas

O principal orientador dos instrumentos de politica piblica de saide
dos Estados Unidos, pelo lado da demanda, ¢ a lista de medicamentos
¢ dispositivos para a saude essenciais (FDA, 2022), desenvolvida em
conjunto pelo Governo Federal, pelo setor privado, por especialistas e
pelo terceiro setor. Essa lista orienta os principais instrumentos como
as compras publicas, os estoques estratégicos ¢ 0 monitoramento da

escassez de produtos criticos (United States, 2022).

Do lado da demanda, destaca-se a possibilidade de celebrar contra-
tos de aquisi¢do de produtos de longo prazo de maneira a dar pre-
visibilidade e seguranca aos produtores, com foco em fornecedores
locais. Ainda, foram incluidas obrigacdes para os fornecedores do
governo de expandir a produg¢do em prazo determinado em casos de

emergéncia de satde publica (United States, 2022).

Associado aos contratos de longo prazo, o governo norte-americano
tem um programa de estoques estratégicos de IFAs, outros materiais
¢ medicamentos criticos (White House, 2021a). Durante a pandemia,
houve aumento significativo dos estoques da maior parte dos equi-
pamentos — de ventiladores respiratorios, por exemplo, foi ampliado
em dez vezes. Atengio especial ¢ conferida aos prazos de validade dos
produtos estocados — inclusive com o fortalecimento do programa de
extensdo de prazo de validade de medicamentos, administrado pelo

Departamento de Defesa, que existe desde 1986 (FDA, 2023).

A administracio da demanda puablica e dos estoques estratégicos
nacionais ¢ um mecanismo relevante para conferir previsibilidade
ao mercado e, por consequéncia, viabilizar a sustentabilidade aos
fabricantes locais, sendo considerado um metodo poderoso para in-

duzir o reshoring (United States, 2022).
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Do lado da oferta, o adequado dimensionamento das vulnerabi-
lidades locais passa pela gera¢io de informagoes sobre a propria
morfologia das cadeias de valor, de modo que o governo possa
adotar politicas efetivas ¢ mitigar riscos (FDA, 2019). A FDA
foi apontada como a agéncia estratégica para coletar dados para
o monitoramento das cadeias globais de valor (United States,
2021; White House, 2021a). Para isso, foi criado um programa
de gestao da base industrial e das cadeias produtivas da saiade
publica, cujo objetivo ¢ identificar, em conjunto com a indus-
tria, alavancas para apoiar a expansio da capacidade produtiva
domestica e, em um segundo momento, diversificar o portfolio

produtivo, de modo a mitigar os riscos (United States, 2022).

A partir do diagnostico das vulnerabilidades, destacam-se os inves-
timentos publicos para a producio doméstica. Até¢ junho de 2022,
o Governo Federal norte-americano investiu US$ 105 milhdes em
aumento de capacidade de producio de seis medicamentos que
sofriam de escassez. Financiou, ainda, a construcio e expansio
da producio de kits de testes e suprimentos associados, como
swabs e reagentes. A produ¢io doméstica de testes para Covid-19
saltou de 40 milhdes por més em junho de 2020 para 400 milhoes
de testes por mes em dezembro de 2021 (United States, 2022).

Aleém dos recursos para producio, a sustentabilidade da produ-
¢io local depende da superagio das vantagens em custo da pro-
ducio em outros paises, conforme identificado por FDA (2019).
A inovac¢io em manufatura avancada ¢ citada como a principal
via capaz de reduzir, ou mesmo eliminar, as vantagens de custos
em paises como China e India. Além disso, recomendou-se o for-
talecimento da fiscaliza¢io de padroes de qualidade sanitdria e

ambiental nos fornecedores internacionais. Nessa visiao, os EUA
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manteriam sua lideranca em pesquisa e desenvolvimento (P&D)
20 mesmo tempo que seriam capazes de atrair de volta a produ-

¢do de importantes medicamentos e I[FAs (United States, 2022).

Adicionalmente, tendo em vista que parte significativa da produ-
cao asiatica ¢ realizada por empresas de Capital norte-americano,
0 governo poderé buscar iniciativas para moldar a industria.
Nesse sentido, ¢ digna de nota a criagcdo de um sistema de clas-
sificacdo da maturidade da gestao de qualidade das empresas, o
que permitira identificar os produtores com as melhores prati-
cas. Essa classificacio podera induzir a melhoria continua dos
diversos atores das cadeias de valor, estimulando os compradores
a buscar aqueles fornecedores que apresentam os padroes mais
elevados em termos de gestio da qualidade da produ¢io. Como
resultado, a iniciativa também tem potencial para funcionar

como um elemento de defesa comercial (United States, 2021).

Além de usar a nacionalidade do capital, a estratégia norte-americana
devera envolver o trabalho conjunto com parceiros internacionais,
celebrando acordos de cooperacio e fomentando movimentos de
nearshoring e friendshoring. Essas medidas devem ser feitas com pai-
ses que Compartilhem préticas de regulagio sanitaria com a FDA.
Como resultado, espera-se que a diversificagio de paises produto-
res contribua para a mitiga¢io do risco associado a concentragio

geografica da produgio.
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Nova estratégia industrial
da Uniao Europeia

A pandemia de Covid-19 tambeém expos as vulnerabilidades exis-
tentes no continente europeu, incluindo aquelas relacionadas a
disponibilidade de capacidade produtiva para o fornecimento de

medicamentos e produtos para a saude.

Os documentos Nova estratégia industrial para a Europa (European
Commission, 2020a) e Estratégia farmacéutica para a Europa
(European Commission, 2020b) formam a espinha dorsal que
da sustentacdo as iniciativas ¢ a¢des referentes as cadeias glo-
bais de valor do complexo da sadde na regido. Posteriormente,
a Comissao Europeia apresentou atualizagées da estratégia indus-
trial (European Commission, 2021a), culminando com a proposta
de reforma do arcabouco juridico-institucional europeu (European

Commission, 2023b, 2023c¢), essas ultimas ainda nio aprovadas.

At¢ o momento, as recomendac¢des da Comissio Europeia foram
em parte incorporadas no programa EU4Health, adotado pelo par-
lamento europeu como resposta a pandemia de Covid-19 em 2021.
O programa trouxe consigo um elemento de preparagio para novas
crises e fortalecimento das capacidades produtivas locais (Unido

Europeia, 2021), conforme detalhado no Quadro 3.
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Quadro 3 « Programa EU4Health

Com um orgamento de € 5,3 bilhdes para o periodo de 2021 a 2027, o programa
fornecera apoio financeiro para os seguintes objetivos:

i) promover a saude e a prevencao de doencas, em especial do cancer;

i) prevenir, preparar e responder a ameacas sanitrias transfronteiricas;

i) complementar as reservas nacionais de produtos essenciais importantes em
situacoes de crise;

iv)  criar uma reserva de pessoal médico, de outros profissionais da saude e de
pessoal de apoio;

v)  garantir que esses produtos sejam acessiveis, disponiveis e encontrados com
precos razoaveis;

vi)  consolidar os dados de saude, as ferramentas e os servicos digitais e a
transformacdo digital dos cuidados de saude;

vii)  melhorar o acesso aos cuidados de saude;

viii) elaborar e aplicar a legislacdo da UE no dominio da saude e tomar decisdes
fundamentadas; e

ix) trabalhar de forma integrada aos sistemas nacionais de saude.

A lista de acOes elegiveis é extensa e envolve: iniciativas para melhorar a cobertura
vacinal, instrumentos de vigilancia, previsao, prevencao e gestdo de surtos;
producao, pesquisa, desenvolvimento de produtos relevantes para situacdes de crise;
ferramentas informaticas interoperaveis para monitorar, prevenir, gerir, comunicar e
notificar a escassez de medicamentos e de dispositivos médicos; ensaios clinicos de
medicamentos e vacinas inovadores; desenvolvimento de medicamentos inovadores
e de vacinas menos interessantes do ponto de vista comercial; e aumento da
producéo de IFAs e de medicamentos essenciais.

Fonte: E]aboragﬁo }7r6pria, com base em Uniio Europeia (2021).

A seguir, s30 apresentados resumos e destaques dos principais eixos
de atuagio das politicas propostas pela Comissao Europeia.? Inicia-se
pelo conceito de autonomia estratégica aberta, para entao discu-
tir como esse conceito se aplica ao complexo industrial da saude,
seguindo a ordem logica das dimensdes de acesso a saude pelos pa-
cientes, Competitividade industrial e inovacao e regulagio sanitaria

e ambiental.

8 Communication from the Commission to the European Parliament, the Council, the
European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions: addressing
medicine shortages in the EU (European Commission, 2023a) ¢ o documento mais recente
no qual ¢ apresentada a evolugio, até aqui, das a¢des europeias que objetivam aumentar
a resiliéncia das cadeias de medicamentos e, com isso, solucionar problemas de escassez
dos produtos criticos.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 93-148, jun. 2024



Politicas industriais para o Complexo Industrial
da Saude no mundo pés-Covid-19

Autonomia estratégica aberta

A nova estrategia industrial da Unido Europeia (European
Commission, 2020a) foi publicada em mar¢o de 2020, momento
em que a pandemia de Covid-19 comegava a avancar pelo mundo.
Ou seja, possivelmente as discussdes que deram a conformacio do
documento foram anteriores a eclosio da pandemia. Assim, ¢ possi-
vel compreender sua abordagem mais geral, no sentido de promover
a transi¢do do tecido industrial para uma economia digital e ecolo-
gicamente sustentavel, fortalecer a competitividade da industria lo-

cal no mundo e reforcar a autonomia estratégica do bloco europeu.

A nova estratégia lanca o conceito de “autonomia estratégica aber-
ta”, por meio da qual a UE espera reduzir sua dependéncia produtiva
em rela¢do a paises terceiros, especialmente em materiais e tecnolo-

gias de importﬁncia critica, alimentos, infraestruturas e segurancga.

A autonomia ¢ aberta pois ainda elege o cenario internacional,
com seus foruns multilaterais, acordos bilaterais e entidades su-
pranacionais, como 0 campo ideal para fazer avangar a competi-
tividade industrial europeia. No Ambito internacional, busca-se o
compartilhamento de principios, valores ¢ a¢des, como as praticas
leais de comércio e os padroes ambientais adequados. Assim como
as autoridades norte-americanas, a Comissio Europeia reconhece
a impossibilidade de se alcangar a autonomia plena. Assim, os fun-

damentos paraa transformagﬁo industrial europeia

refletem o fato de que ndo ha uma ‘bala de prata’ ou so-
lugdo isolada — cada um deles esta interconectado e se
reforca mutuamente. Refletem ainda a realidade de que,
mesmo que muito possa ser feito no ambito europeu, mui-
tas das alavancas estdo nas maos de outros paises. Assim,
uma abordagem de parcerias serd essencial (European

Commission, 20204, p. 4, tradugﬁo nossa).
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Acesso a saude e reducao
das desigualdades

O centro das politicas industriais da Unido Europeia ¢ o paciente e
a promogio da satde. Nesse sentido, assim como nos EUA, uma das
propostas mais relevantes diz respeito ao estabelecimento de uma

9

lista de produtos criticos,” cuja oferta deve ser objeto de multiplas

politicas publicas (European Commission, 2023a).

Ha grande preocupacio com eventos de desabastecimento e de es-
cassez de medicamentos essenciais. Nesse sentido, os instrumentos
pelo lado da demanda, como compras governamentais de grande
escalae formagio de estoques estratégicos, sao relevantes tanto para
mitigar eventos de escassez quanto para induzir movimentos de rea-

locag¢ao produtiva dentro do territorio do bloco.

Por se tratar de um bloco de paises independentes, o uso de me-
canismos de demanda requer uma governanca especial. Nesse
sentido, foi criada a Health Emergency Preparedness and Response
Authority (HERA), com o objetivo de preencher a lacuna na
coordenacio, com a missio de desenvolver, produzir, ofertar,
estocar e distribuir equitativamente medicamentos e dispositi—
vos para a saude em emergencias sanitdrias. Assim, os titulares

de registro de produtos terdo de informar antecipadamente a

9 At¢ o momento, a lista de produtos criticos ainda nio foi divulgada. Conforme docu-
mento publicado pela Comissio Europeia, a lista de medicamentos criticos serd apresen-
tada ao publico até o fim de 2023. Além disso, a comissio ainda informa que sera criada,
no primeiro semestre de 2024, a Alianga para Medicamentos Criticos, a ser composta por
autoridades nacionais, industria, representantes da sociedade civil, Comissio Europeia
e agéncias europeias. O objetivo da alianca sera coordenar iniciativas e politicas indus-
triais no Ambito da UE, de modo a solucionar o problema da escassez de medicamentos,
sem desconsiderar as regras de competicdo e 0s Compromissos internacionais (European
Commission, 2023a)
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ocorréncia ou a previsao de ocorréncia de situacoes de escassez,
alem de trabalhar para resolver tal ocasido, tendo em vista as re-
comendagdes recebidas, e comunicar os resultados das medidas

tomadas (European Commission, 2020b).

Ha4, ainda, grande preocupagio com desabastecimentos localiza-
dos em determinados patses que compdem o bloco. As razdes que
explicam as desigualdades sio multiplas, incluindo estratégias de
mercado das empresas, escassez de IFAs e outras matérias-primas,
servigos publicos frageis, cotas de fornecimento ou mesmo questdes
nacionais vinculadas a precos e politicas de reembolso (European
Commission, 2020b). Diante de tal situacdo, a Comissio Europeia
propos incluir a possibilidade de compras publicas conjuntas pelos

paises-membros (European Commission, 2023a).

Grande destaque ¢ conferido aos medicamentos genéricos e biossi-
milares, relacionando-os diretamente ao maior acesso dos pacien-
tes a0s tratamentos ¢ a economia de custos para sistemas de saude.
Nesse sentido, ha um esforco para identificar ¢ remover barreiras
que atrasam a entrada desses medicamentos no mercado e estimular
a maior aceitacdo desses produtos por pacientes, profissionais de
satude e pagadores. Finalmente, as necessidades dos pacientes e dos
sistemas de satde devem também orientar tanto as prioridades de
pesquisa, desenvolvimento e inova¢io quanto a formacio do arca-

bouco regulatorio (European Commission, 2020b).

Cadeias produtivas criticas

Para o mapeamento da oferta, foi constituida uma governanga espe-
cifica no ambito da Unido Europeia, o forum denominado Dialogo
Estruturado, que conta com a participa¢io de atores das cadeias

de valor da indistria, autoridades pﬁblicas, organizagdes nao
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governamentais de pacientes e saude e comunidades de pesquisa.
O Dialogo Estruturado tem como objetivos compreender melhor
o funcionamento das cadeias farmacéuticas globais, identificar as
causas ¢ os motivadores de diferentes vulnerabilidades potenciais,
incluindo dependéncias, ameagas ao fornecimento de medicamen-
tos criticos, IFAs e matérias—primas, bem como encontrar areas
prioritarias em P&D e inovag¢io que podem contribuir para reduzir

tais vulnerabilidades (European Commission, 2020b).

Como resultado, o documento Strategic dependencies and capacities
analisa as dependéncias produtivas em seis segmentos,'” entre os
quais se destacam os IFAs (European Commission, 2021b). Acual-
mente, a UE ainda detem a producio de IFAs de baixo volume,
cujos processos produtivos sdo relativamente complexos — mas ¢
incapaz de competir em custos em [FAs de maior escala: 80% do
volume das importa¢des de IFAs provem de apenas cinco paises
(China, EUA, Reino Unido, Indonésia e India), sendo a China res-
ponsével por 45%. A China ¢ uma importante produtora de IFAs
para antibidticos, antivirais e anti-inflamatérios. Ja a India lidera
a produgio de IFAs relacionados ao sistema nervoso central e aos
problemas respiratorios. Ambos os paises tém fortes posicoes com-

petitivas em [FAs para oncologicos e cardiovasculares.

Apesar de apontar indicios da dependéncia externa europeia no
segmento de [FAs, os dados disponiveis nio permitem identificar

precisamente a dimensao do problema. Desse modo, o documento

10 A anilise foi feita com base em dados comerciais. Foram avaliados 5.200 produtos im-
portados pela UE. Destes, foram identificados 137 produtos (representando 6% do valor
total de importagio de bens da UE) em ecossistemas sensiveis dos quais a UE ¢ altamente
dependente - principalmente nas industrias intensivas em energia e no complexo da saide
(com os IFAs).
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recomenda que se faca uma avaliacio, do ponto de vista da saude
publica, dos IFAs ¢ das tecnologias criticas para as quais a UE nio
tem capacidades suficientes. A identificagio desses produtos e tec-
no]ogias e da extensio da dependéncia é Condigﬁo necessaria para
que, em um segundo momento, sejam propostas medidas concretas

¢ fundamentadas (European Commission, 2021b).

Reforca-se, finalmente, a importancia das parcerias internacionais
¢ das compras publicas para aumentar a diversificacio da oferta e,
assim, contribuir para o aumento da resiliéncia das cadeias produti-

vas nio apenas na Unido Europeia, mas em ambito global.

Lideran¢a em inovacao

A nova politica industrial da UE reafirma a posicio do bloco na
fronteira tecnologica global, destacando o apoio a plataformas
estratégicas, como robotica, microeletronica, computacio de alto
desempenho e infraestrutura de nuvem de dados, blockchain, tec-
nologias quanticas, fotonica, biotecnologia industrial, biomedicina,
nanotecnologias, produtos farmacéuticos, materiais ¢ tecnologias
avancadas (European Commission, 2020a). Especificamente no
campo da satde, mencionam-se como tecnologias criticas as terapias
génicas e celulares, vacinas, medicina personalizada, computacao
de alta performance, inteligéncia artificial, testes clinicos, novos
usos para medicamentos com patente expirada e equipamentos

medicos (European Commission, 2020b).

Para além de recursos destinados a inovagio, destacam-se ainda me-
canismos de propriedade intelectual, com énfase na simplificacio
do sistema de propriedade intelectual de modo a reduzir duplicacoes
¢ ineficiéncias entre os pa{ses—membros (European Commission,

2020b). Mecanismos regulatorios tambem sio considerados, como
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a possibilidade de concessio de perfodos adicionais de sigilo de
dados clinicos dos produtos inovadores, o que atrasaria a entrada
de versdes similares ou gencricas. As empresas podem receber
perfodos adicionais de protecao de dados se 1angarem o medica-
mento em todos os Estados-membros, se desenvolverem um me-
dicamento que responda a necessidades médicas nio satisfeitas ou

. . ! . .
N« reahzarem €Nnsaios Clll’llCOS comparatlvos.

Por fim, as politicas de inovacio buscam também mapear e atuar
nos casos considerados como falhas de mercado. Por exemplo, a
questdo dos antibioticos e da resisténcia microbiana: por um lado,
reduzir o uso de antibidticos poderia retardar o desenvolvimento
de bactérias resistentes; como efeito colateral, essas medidas redu-
zem a demanda por antibioticos, o que diminui os incentivos para
a oferta desses medicamentos. Nesse contexto, a HERA vem tra-
balhando em um incentivo financeiro para antimicrobianos, o que
pode envolver, por exemplo, garantia de receita minima para os

fabricantes, independentemente do uso.

Regulacao sanitaria e ambiental

A regula¢do sanitaria, por meio da European Medicines Agency
(EMA) e da rede de reguladores nacionais, ¢ considerada um
instrumento-chave para a politica industrial em saide na Unido
Europeia. Foram previstos incorporagio de obrigagécs mais r{gi—
das para que a industria pudesse garantir o fornecimento de me-
dicamentos e notificar antecipadamente os eventos de escassez
¢ desabastecimento; maior transparéncia sobre os estoques em
todas as cadeias de valor; e papel adicional de coordenagio para
a EMA (European Commission, 2020b).
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Em abril de 2023, a Comissao Europeia apresentou propostas de
reforma legislativa da diretiva (European Commission, 2023b)
¢ da regulacio sanitaria no bloco (European Commission,
2023c).1 A regulagio permaneceria com seus objetivos gerais
classicos de garantia de qualidade, seguranca e eficacia dos pro-
dutos oferecidos aos pacientes, adicionando-se: (i) acesso oportu-
no e equitativo da populagﬁo a produtos de saﬁde; (ii) seguranca
e disponibilidade de oferta; (iii) ambiente de negocios favoravel e
atraente a atividades de pesquisa, desenvolvimento e producio;

e (iv) sustentabilidade ambiental das cadeias produtivas.

Espera-se, ainda, que a EMA fortalega mecanismos de apoio
regulatorio durante o processo de inovagio, em especial para
necessidades médicas nio atendidas e para prioridades de saide
publica. Além disso, entre as propostas apresentadas, a reforma
estabelece a reducao dos prazos para avaliar ¢ autorizar medica-
mentos, bem como a possibilidade de autoriza¢des temporarias
para Comercializagio em situagdes emergenciais e a simplifica—

¢do de procedimentos regulatorios.

Finalmente, os aspectos ambientais seriam incorporados a atuacio
da regulacio sanitdria. Por exemplo, a apresentacio de elementos
Comprobatérios adequados de avaliagﬁo dos riscos ambientais ou de
medidas de mitigacio dos riscos passaria a compor o dossi¢ de regis-
tro de medicamentos e produtos para a satde, podendo, inclusive,

ser elemento de negativa de concessio de registro.

11 No arcabougo legal europeu, as diretivas sio atos legislativos que estabelecem objetivos
e metas, mas os membros tém autonomia para decidir sobre como irdo alcanci-los. J4 a
regulagio resulta em leis aplicaveis diretamente aos membros.
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China em busca de inovacao e
demanda interna

No processo de formacio das cadeias produtivas globais, a China
desempenhou o papel oposto ao dos paises ocidentais desenvolvi-
dos, concentrando a produgﬁo industrial em seu territdrio e fortale-
cendo sua atividade exportadora. Ao longo dos ultimos trinta anos,
além de escalar e diversificar a producio industrial, a China agre-
gou valor a sua producio manufatureira, tornando-se, na decada

de 2010, 0 maior exportador mundial.

A despeito das movimentagdes em curso nos EUA e na Unido Euro-
peia no sentido de retomada das atividades industriais, o planejamen-
to estratégico chinés aponta para um aprofundamento do processo de
industrializa¢io, buscando a reducio de suas vulnerabilidades tecno-

logicas e a consolidagdo de suas vantagens nas cadeias globais.

O 14° Plano Quinquenal da China (2021-2025), aprovado em mar¢o
de 2021, estabelece metas a serem alcangadas ate 2025 para os prin-
cipais indicadores de desenvolvimento econdmico e social do pais,
contribuindo para alcancar os objetivos de longo prazo tragados
para 2035 (China, 2021). O plano, instrumento central no plane-
jamento e nas defini¢des de politica industrial chinesa, tem como
uma das prioridades estratégicas transformar a China em uma
poténcia tecnologica e industrial autossuficiente, sendo as ciéncias
da saude uma das areas em que se pretende melhorar as competén-

cias e reduzir a dependéncia do pais (GFB, 2023).

No 14° Plano Quinquenal estabeleceu-se uma nova estrategia de
desenvolvimento chinesa, conhecida como economia de circula-

¢io dual, que enfatiza o fortalecimento das cadeias de suprimento
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chinesas ¢ do consumo doméstico. Apesar da reorientagio da econo-
mia chinesa para seu mercado interno, reafirma a integragio da China
com a economia global, uma vez que reitera o compromisso desse pats
de remover barreiras nio tarifarias ao comércio, de abrir o setor de
servicos e de eliminar restri¢oes de acesso de investidores. A ideia ¢ que
a promocio da circulagio interna em grande escala ajude a atrair os
investimentos globais ¢ a internacionalizacio da economia chinesa
nio ¢ uma meta em si mesma, mas sim um suporte para a moderniza-

¢io ¢ o desenvolvimento doméstico (China, 2021).

O plano coloca a inovagio no centro da estratégia de desenvol-
vimento e modernizagio do pa{s, por meio do fortalecimento da
ciéncia e da tecnologia, da ampliacio da capacidade de inovacio
tecnologica das empresas, do estimulo aos talentos inovadores e

do refinamento das institui¢des e dos mecanismos de inovac¢io em

ciéncia e tecnologia (C&T) (China, 2021).

Nas diretrizes para C&T, destacam-se o estabelecimento de labora-
torios nacionais com foco em biotecnologia e produtos farmacéu-
ticos e 0 apoio a formagéo de centros internacionais e regionais de
inovacio. A formula¢io de planos cientificos estrategicos voltados
as ciéncias da vida e da saide, com investimentos em pesquisa em
tecnologias-chave, ¢ essencial em 4reas como a prevencio ¢ o con-
trole de doencas infecciosas emergentes, produtos farmaceuticos e

equipamentos médicos (China, 2021).

Como forma de melhorar os sistemas de inovagio e a capacidade
de inovacio tecnologica das empresas, o plano estabelece uma
scrie de diretrizes, dentre as quais se destacam os incentivos fis-
cais para empreendimentos de alta tecnologia, politicas de compras
governamentais para apoiar produtos e servicos inovadores, bem

como incentivos as institui¢des financeiras a desenvolver produtos
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financeiros voltados a inovaciao, como financiamento com pe-
nhor de propriedade intelectual, ¢ direcionamento dos fundos

de capital de risco e de private equiry (China, 2021).

Para o fortalecimento da China como uma potencia industrial, o
plano estabelece meta de aumento anual de gastos em P&D em mais
de 7%, percentual consideravelmente maior do que os 2,5% previstos
para o periodo (2016-2020) no 13° Plano Quinquenal. Além disso,
o governo chinés aposta na colabora¢io estrangeira em pesqui-
sa basica, em tecnologia aberta e em centros chineses de pesquisa
no exterior para impulsionar a capacidade de inovagio e acelerar a

transformagﬁo da China em uma poténcia cientifica e tecno]égica

(China, 2021).

Especificamente sobre a industria farmacéutica, o plano traca como
estratégia avancar a exporta¢io de IFAs de baixo valor, buscando
mitigar suas dependéncias e vulnerabilidades tecnolégicas, e entrar
no estagio de maior valor agregado da inovac¢io farmacéutica, em

descobertas de novos medicamentos patenteados para o mercado.

Em janeiro de 2022, o governo chines lan¢ou 0 14° Plano Quinquenal
para o Desenvolvimento da Industria Farmacéutica (142 PQDIF).
O documento parte das premissas e diretrizes basicas apresentadas
pelo 142 Plano Quinquenal da China, apresenta as metas ¢ define
os caminhos para o desenvolvimento da industria farmacéutica da

China nos proximos cinco anos (China, 2022).

No 14° PQDIF, a China reconhece as mudangas tecnologicas em
curso como oportunidades para sua indudstria, mas também identi-
fica que a reconfiguracio das cadeias globais de valor pode acarretar
desafios para a manutengio de sua competitividade em determina-

dos produtos e, consequentemente, para adensar sua producio em
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produtos de maior valor agregado.lz Seguindo a direcriz econdmica
de circulacao dual, o foco recai sobre o mercado doméstico, mas
¢

sem deixar o mercado internacional de lado.

A seguir, foram destacadas as diretrizes e a¢des do 14° PQDIF
(China, 2022).

Oferta alinhada as necessidades locais

Em linha com o maior foco da politica industrial interna para
beneficio de sua propria popula¢io, na nova politica industrial
destaca-se a protecido da saude das pessoas como objetivo fun-
damental e superior. Nesse sentido, as empresas devem melho-
rar sua estrutura de abastecimento, considerando o acesso, a
qualidade e a garantia de suprimento dos medicamentos para

a populacio.

A seguranca do fornecimento requer a constru¢io de mecanismos
para prote¢do contra emergéncias, especialmente com a melhoria
da gestao de infbrmagéo sobre os insumos da satde e a formagﬁo
de estoques estratégicos. Alem disso, as vacinas estdo no centro da
seguranga, tanto na dimensio produtiva quanto na cria¢io de pla-

taformas tecnologicas para o desenvolvimento de novas vacinas.

Finalmente, um dos desafios do pa{s ¢é reduzir o hiato entre o langa—
mento de inova¢des em outros paises ¢ na China, o que frequente-
mente leva a popula¢io local a nio ter acesso ao estado da arte em

termos d€ tratamentos.

12 O documento informa que o valor agregado da industria farmacéutica chinesa cresceu,
em média, 9,5% durante os cinco anos anteriores ao 14° plano, ou 4,2 pontos percentuais
acima da taxa média de crescimento de toda a industria chinesa.
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Producao eficiente, estavel e moderna

Na dimensio produtiva, a base instalada ¢ valorizada como um
estagio necessario da trajetoria de desenvolvimento, que deve ser

preservada (& aprofundada.

Assim, a China espera reforcar suas fortalezas, especialmente as
vantagens produtivas de IFAs, utilizando-a como base para a di-
versificacio de produtos de maior valor agregado. Para isso, ¢ visto
como fundamental cultivar empresas lideres de mercado por meio
de fusdes, de modo que as grandes institui¢des possam reforcar sua
competitividade de mercado e o desenvolvimento sustentavel. Adi-
Cionalmente, propoe-se a otimizagio da Conﬁguragﬁo regional da
cadeia industrial, com a organizag¢ao racional e ordenada, formando

agrupamentos (clusters) regionais.

Com rela¢io a industria de biotecnologia para a saude, o 14° Plano
Quinquenal a considera prioritz’tria, traduzindo-se em apoio do go-
verno chinés por meio de investimentos em infraestrutura, P&D ¢
recrutamento de talentos estrangeiros. Atualmente, as empresas de
biotecnologia chinesas sio, em sua maioria, produtoras de biossimi-
lares. Entretanto, entende-se que o desenvolvimento e a producio
de biossimilares sio necessarios para viabilizar a base tecnologica
instalada e fixar mao de obra qualificada nessa industria. Acual-
mente, a China ja comeca a participar ativamente da fronteira do
conhecimento, com desenvolvimentos em medicina de precisio e

em imunoterapias (China, 2022).

Ha, nesse sentido, uma busca ativa pela construgio de novas vanta-
gens competitivas, com a atualiza¢io do sistema produtivo. Nesse
contexto, destaca-se a transformacio digital da inddstria, com uso

de inte]igéncia artificial e uma ampla revisio do aparato regu]atério,
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que busca harmonizagio internacional e melhoria dos sistemas de

qualidade e seguranca.

Transformacao orientada pela inovacao

A inovagio ¢ tratada como a grande forca motriz para desenvolvi-
mento da industria farmacéutica chinesa. Além disso, enfatiza-se a
promocio da modernizagio, da seguranca ambiental e do desenvol-
vimento regional das cadeias de valor. Por fim, o tamanho do mer-
cado doméstico chinés ¢ considerado como peca fundamental para
atrair a “concorréncia mundial”, adensando o fluxo de importag¢des
e exportagoes ¢ reforcando o intercambio e a cooperagio tecnologi-

ca internacional.

No ambito da inovacio tecnologica, identifica-se que os esforgos,
at¢ aqui, foram insuficientes, apontando para a necessidade de
maior integracao e Colaboragﬁo entre industria, academia e hospi—
tais. Nesse ponto, enfatiza-se a necessidade de reforcar a lideranca
empresarial como integradora dos diversos elos do ecossistema de
inovacao, conferindo escala para viabilizar actividades de SETVICOos
especializados de P&D, como descoberta de medicamentos, pesqui-

sa farmacologica e toxicoldgica, pesquisa clinica, testes e inspegio.

Para avancar na trajetoria tecnoldgica, o Plano Quinquenal pro-
poe reforgar as atividades de P&D nas principais tecnologias
conhecidas, especialmente para atender a necessidades clinicas
nio satisfeitas. E conferida énfase especial as ditas novas platafor-
mas tecnolégicas, como prote{nas recombinantes, CAR-T cells,
CAR-NK cells, terapias genéticas — entre outras —, medicamentos
biologicos e medicina de precisio. Além das plataformas finalisti-
cas, espera-se acelerar a transformacio digital do proprio processo

de inovacio, capacitando o P&D farmaceutico com tecnologias de
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informa(géo € comunicagio de fronteira, como inteligéncia artifi-
cial, computa¢io em nuvem, big data e analyrics. Nesse contexto, o
desenvolvimento de normas sobre o uso de inteligéncia artificial ¢

tema transversal que também afeta a inovagio cm saﬁde.

Em dispositivos medicos, ¢ dada énfase na construcio de centros de
pesquisa clinica de alto nivel, onde serdo desenvolvidos os produtos

em estreita colabora¢io com os ambientes reais de utilizagao.

Internacionalizac¢ao

A politica industrial chinesa esta atenta a nova configuracio das
cadeias globais de valor. As principais propostas no campo da inter-
nacionaliza¢io parecem seguir na dire¢io de aderir a um modelo de
desenvolvimento aberto e cooperativo, refor¢ando sua participacio
nos foruns internacionais de regula¢io sanitdria — citando expres-
samente o International Council for Harmonisation of Technical

Requirements for Pharmaceuticals for Human Use (ICH)."?

Nesse campo, ha tanto um movimento de atracio de investimen-
tos quanto de apoio a acesso a mercados externos por empresas
chinesas, em linha com a estratégia de circula¢io dual. No cam-
po da atracao de investimentos, cita-se o tamanho do mercado
chinés como elemento de atragio de centros de P&D, producio
de produtos inovadores ¢ intensa colaboracio e transferéncia de

tecnologias entre empresas estrangeiras e chinesas.

]2,1 no campo dO aCesso a mercados por organizagées Cl’lil’lGSZ:lS, Sa0

previstas acoes de apoio a empresas para a realizagﬁo de registro

13 O ICH ¢ o forum internacional de rcgulag:’io sanitdria, que tem como membras fun-
dadoras as agéncias reguladoras dos EUA (FDA), da Unido Europeia (EMA) e do Japio.
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simultaneo de medicamentos na China e no exterior, com incentivo a
realizacio de estudos clinicos globais. Alem disso, observam-se opor-
tunidades relevantes nos nichos de biossimilares, vacinas e medica-

mentos genéricos — especialmente c¢m mercados emergentes.

Medidas transversais de suporte

As medidas de salvaguarda sio entendidas como aquelas imple-
mentadas por diferentes érgﬁos e instituicdes, como entidades
financeiras, mercado de capitais, politica fiscal e tributaria, defe-
sa da concorréncia e formagio de mio de obra. Na visio do Plano
Quinquenal, as entidades responsa’veis pelas poHticas complemen—
tares devem construir mecanismos de cooperagio e governanga para

a adequada execugio de cada um dos instrumentos.

Especificamente no caso do apoio financeiro, entende-se como re-
levante orientar as instituicdes financeiras no sentido de ofertar
produtos financeiros inovadores para apoiar, entre outras coisas,
P&D em fase inicial, como fundos de capital de risco especializados
na industria farmacéutica e FIPs para apoiar financeiramente o de-

senvolvimento de empresas inovadoras.

Sustentabilidade ambiental

Ha especial preocupacio com a sustentabilidade ambiental das
cadeias industriais. O 142 PQDIF prevé a aplicacio rigorosa das nor-
mas de protecio ambiental, de seguranca e de eficiencia energetica
para toda a industria farmacéutica. Para tanto, pretende-se realizar
auditorias para verificar os niveis de sustentabilidade a]cangados

pela produgio local em comparacio aos lideres internacionais.
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De maneira mais especfﬁca, serdo eliminadas tecnologias de proces-
so ¢ instalacdes com elevados niveis de emissdes de compostos orga-
nicos volateis, de polui¢io ambiental grave e de riscos de seguranca.
Nesse contexto, a inovagio tecnolégica “verde”, o desenvolvimento e
a aplicacio de processos de produ¢io no modelo “sintese continua”
ea atualizagﬁo tecnolégica de m;iquinas € equipamentos fazem parte
de um conjunto de acoes para a redugﬁo das emissoes de carbono da
industria farmacéutica — por exemplo, eliminando as caldeiras mo-
vidas a carviao. Além disso, serdo organizados e implantados varios
projetos de demonstra¢io em torno de tecnologias de producio am-

bientalmente sustentaveis utilizadas na produ¢io de IFAs.

Essas acdes nido apenas traduzem as preocupacdes chinesas em
relacio a sustentabilidade ambiental de sua economia, mas
tambeém buscam responder aos questionamentos europeus e
norte-americanos sobre os padroes produtivos e ambientais
chineses, os quais sdo classificados pelos concorrentes internacionais

como aquém do desejavel e fonte de competitividade espuria.

Politicas industriais na india:
uma historia de continuidade

A inddstria farmacéutica indiana faturou US$ 42 bilhdes no ano
fiscal de 2021-2022 (India, 2023a), tendo exportado mais da metade
de seu faturamento — US$ 23,5 bilhoes. Em volume, a India ¢ a
maior fornecedora mundial de vacinas (60%) ¢ de medicamentos ge-
néricos (20%). O pais tem o maior nimero de plantas farmacéuticas
em conformidade com a FDA fora dos EUA e abriga mais de 3 mil
empresas farmaccuticas, com uma rede de mais de 10.500 fabricas.

Com relagio aos [FAs, existem cerca de quinhentos fabricantes na
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India, cuja produgﬁo representa aproximadamente 8% da produgﬁo

mundial (Invest India, 2023).

A industria indiana de dispositivos para a saade (medtech) ¢ bem
menor que a farmacéutica, sendo estimada em US$ 11 bilhdes em
2022, com participagio de 1,65% no mercado internacional
em 2021. Entretanto, vem crescendo de maneira consistente, com
9,3% a0 ano nos ultimos cinco anos, em linha com os esfor¢os das
politicas publicas de fortalecimento do setor, constituindo a nova
fronteira de diversifica¢do industrial do pais e complementando o
setor farmacéutico.

A construgio da indastria farmacéutica indiana ¢ uma historia de
continuidade que remonta a década de 1970. Conforme era acei-
to no ambito dos tratados internacionais vigentes a ¢poca, a Lei
de Patentes indiana nio reconhecia patentes de produto, aceitan-
do somente patentes de processos produtivos. Nesse cenario, houve
uma corrida da industria indiana para fazer engenharia reversa dos
produtos farmacéuticos existentes com base em rotas de produgio
nio infringentes. Do ponto de vista da satde pablica, essa a¢io bus-
cava, a um sO tempo, garantir o aumento da produ¢io domestica e
tornar dispom’veis, a pregos acessiveis, medicamentos a populagﬁo

local (Falcao, 2020).

Essa conformacio foi profundamente alterada na década de 1990,
periodo no qual diversos paises em desenvolvimento passaram a
realizar um conjunto de reformas economicas liberais para ade-
rir a Organizacio Mundial do Comércio (OMC). No ambito do
Acordo sobre Aspectos dos Direitos de Propriedade Intelectual

14 Tnf‘ormag(wes extraidas do site: https://www‘investindia.gov.in/sector/medical—devices.
Acesso em: 27 fev. 2024.
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Relacionados a0 Comércio (TRIPs),!® passou a ser obrigatorio o
reconhecimento de patentes tanto de processo quanto de produto.
Todavia, a adesio ao TRIPs foi acompanhada de um periodo de
transi¢io de dez anos concedido aos paises em desenvolvimento,
de modo a permitir sua adequag¢do ao novo regramento. De fato, o
governo indiano utilizou todo o periodo de transi¢io permitido no
ambito do acordo, implementando as mudangas necessarias apenas
em 2005. Com essa estratégia, a India conseguiu consolidar uma

base de empresas de capital nacional (Falcio, 2020).

Nesse novo contexto, a industria farmacéutica indiana foi ganhando
sua atual forma a medida que passou a se integrar as cadeias globais
de valor, fornecendo basicamente insumos e produtos de grandes
volumes e baixo valor agregado, situacio que reflete a maior compe-
titividade em custos de produgio do pa{s. Depois de ter acumulado
capacitacio tecnologica por decadas, a industria consolida-se como
grande produtora de medicamentos genéricos para os mercados do-
méstico e internacional, mas também se volta para investimentos
em P&D e inovag¢des, buscando a formulacio de novos produtos

para além da engenharia reversa e adapracio.

Nos documentos oficiais da India, detalha-se um arsenal de diferen-
tes instrumentos de poHtica industrial focada em saude. A seguir,
sao apresentados resumidamente alguns desses instrumentos para a
industria farmacéutica e para a industria de equipamentos e mate-

riais medicos, hospitalares e odontologicos (EMHO).

15 Em inglés, Agreement on Trade-Related Aspects of Intellectual Property Rights.
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Programas de desenvolvimento
de clusters

Ao longo da tltima década, a India criou e aperfeicoou diversos pro-
gramas para apoiar o desenvolvimento de clusters setoriais. Como
exemplo, pode-se citar o Programa de Desenvolvimento de Clusters
para o Setor Farmacéutico (CDP-PS), cujo objetivo foi incentivar a
qualidade, a produtividade ¢ a inova¢io na indistria farmaceutica
indiana e permitir que essa industria, especialmente as pequenas e
médias empresas (PMEs), desempenhe um papel de lideranca em

um mercado global competitivo.

O CDP-PS foi lancado em 2014 ¢ deveria durar ao longo do
122 Plano de Cinco Anos (2012-2017) da economia indiana e conti-
nuaria pelo 132 plano (India, 2010). Com or¢amento estimado em
INR 1,25 bilhao'® para o periodo de 2012 a 2017, destina recursos
nio reembolsaveis para a constru¢io de infraestrutura e instalacoes
comuns, como testes (item obrigatorio em cada projeto), centros de
treinamento, centros de P&D, plantas de tratamento de efluentes e
centros logisticos comuns. E digno de nota que a opgao por clusters
de empresas se relaciona com a propria estrutura da industria far-
macéutica indiana, em que quase 90% sio consideradas de pequeno
porte ¢ integram um dos mais de cem clusters espalhados pelo pais
(India, 2023b). Em 2019, o CDP-PS foi substituido pelo Programa
de Assisténcia a Industria Farmacéutica para instalacdes comuns,

seguindo regras semelhantes.

16 Equivalentc a US$ 20 milhoes correntes considerando a taxa de cAmbio média de 2014
de 61 ripias por dolar.
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Outro foco de apoio aos clusters veio na forma de assisténcia finan-
ceira para a criacdo de instalagdes comuns nos parques de IFAs.
Os objetivos, o escopo ¢ a estrutura desse subprograma se asseme-
lham équeles estabelecidos para o CDP-PS, tendo como principal
diferenca o foco na produgio de IFAs. Entre eles, atribui-se como
meta a reducido dos custos de producio de IFAs em 20% a 25%,
tragando explicitamente 0 objetivo de tornar a India a maior ex-
portadora de IFAs do mundo. O programa contou com or¢amento
de INR 2 bilhoes!” para o periodo de 2018 a 2020. Posteriormente,
passou a ser chamado de Programa de Promogio de Parques de
IFAs ¢ enfatizou os aspectos ambientais da producio. Nesse senti-
do, busca ajudar a industria a se adequar aos padrdes ambientais
por meio de um sistema comum de gestao de residuos. Essa ini-
ciativa ¢ uma resposta as preocupagOes internacionais acerca da

sustentabilidade da producio de IFAs (India, 2020c¢).

Os dispositivos médicos receberam apoio por meio de um progra-
ma de clusters, também com or¢amento de INR 2 bilhoes!'® parao
periodo de 2018 a 2020. O objetivo aqui foi fornecer assisténcia
financeira para a criagio de instala¢des compartilhadas em par-
ques de dispositivos médicos. Em maio de 2023, o programa teve
seu or¢amento ampliado para INR 3 bilhoes' até o ano fiscal de
2025-2026 (India, 2023c¢).

17 Equivale a US$ 30 milhoes em valores correntes considerando a taxa de cAmbio média

de 2018 de 68 rupias por dolar.

18 Equiva]e a US$ 30 milhdes em valores correntes considerando a taxa de cambio média

de 2018 de 68 rupias por dolar.

19 Equiva]e a U$ 36 milhoes em valores correntes considerando a taxa de cAmbio média de

2023 de 83 ripias por dolar.
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Programa de assisténcia para
atualizacao de tecnologia farmacéutica

No programa, sio financiados os investimentos necessarios para
que pequenos e médios fabricantes de IFAs e formulagées farma-
céuticas se adequem a0s padrées regulatérios de boas prz’tticas de
fabricacdo da Organizacio Mundial da Saide (OMS), permitin-
do que as empresas exportem para paises de renda baixa e media.
O apoio por meio desse subprograma se da na forma de subsidio
para redugﬁo de juros referentes a empréstimos concedidos por
bancos pﬁblicos e privados. @) subprograma estima que, com or¢a-
mento de IRN 1,44 bilhao?® para o periodo de 2018 a 2020, cerca de
250 PMEs farmacéuticas poderiam ser beneficiadas.

Destaca-se que o programa tem condi¢des de desempenho que, se
descumpridas, transformam o crédito subsidiado em crédito a taxa
de juros de mercado. Os principais condicionantes de desempenho
sdo: obter a certificagio OMS em at¢ trinta meses e adquirir recei-
tas incrementais com exportacoes superiores ao valor do emprésti—

mo COl’lCGdidO cm até 36 meses apés (@) lflltil’l’lO desembolso.

Programas de incentivos
vinculados (PLI)

Ja na década de 2020, a politica industrial indiana passou a se
organizar em torno dos programas de incentivos vinculados,
organizando as cadeias de produg¢io em trés: (i) materiais de par-
tida, intermediarios de sintese e 1FAs; (ii) de medicamentos; e

(iii) dispositivos médicos.

20 Equiva]c a US$ 21 milhdes em valores correntes considerando a taxa de cambio média

de 2018 de 68 rupias por dolar.
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O programa para impulsionar a produgﬁo doméstica de materiais
de partida, intermediarios de sintese e IFAs foi lancado em 2020
com orcamento de INR 69,4 bilhdes.”! Seu principal objetivo ¢ re-
duzir a dependéncia indiana de importagoes de IFAs criticos por
meio da atracio de investimentos, especialmente da China. Sao ofe-
recidos subsidios com base em valor adicionado em 41 produtos

considerados estratégicos (India, 2020b).

Ja o programa para medicamentos foi lancado em 2021, visando
aumentar as capacidades de fabricacio da India e avangar para
produtos de maior valor agregado. O programa declara explicita-
mente, entre seus objetivos, a criagao de campedes globais indianos,
empresas que tenham potencial para crescer em tamanho e esca-
la, usando tecnologia de ponta para se integrar as cadeias globais
de valor. O or¢camento total do programa ficou estabelecido em
INR 150 bilhoes,?* distribuidos entre trés faixas de empresas elegi-
veis. A defini¢ao dos incentivos demonstra a intengio de fortalecer
0s grandes grupos da indistria farmacéutica indiana, uma vez que
os subsidios a serem concedidos sio proporcionalmente maiores
para esses grupos, que precisam demonstrar um valor minimo de

incremento das vendas hlquidas para serem elegl'veis (India, 2021a).

Seguindo a mesma estrutura dos demais, o programa para dispo-
sitivos médicos conta com orcamento total de INR 34,2 bilhes.??

Tem como objetivo a produg¢io nacional de equipamentos medi-

21 Equivale a US$ 935 milhes em valores correntes considerando a taxa de cAmbio média
de 2020 de 74 rupias por dolar.

22 Equivale a US$ 2 bilhdes em valores correntes considerando a taxa de cambio média de
2020 de 74 rupias por dolar.

23 Equivale a US$ 460 milhoes em valores correntes considerando a taxa de cambio média
de 2020 de 74 rupias por dolar.
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cos em, pelo menos, um dos segmentos criticos: radioterapia para
tratamento de cancer; radiologia, imagiologia e imagiologia
nuclear; anestésicos, cardiorrespiratérios e renais; e todos os

tipos de implantes (India, 2020a).

Politica nacional para
dispositivos médicos

Em 2023, a India langou sua politica nacional para dispositivos mé-
dicos, cujo objetivo ¢ transformar o pais em lider global na produ-
cio ¢ inovagdo de dispositivos medicos, saindo de 1,5% para 10%
a 12% de participa¢io no mercado global ao longo dos proximos
25 anos (India, 2023d).

Entre as diretrizes, destacam-se a simplificacio regulatoria,
a disponibi]idade de infraestrutura, a Faci]itagio de P&D ¢ a
inovacio, a atrac¢do de investimentos, o desenvolvimento de re-
cursos humanos e o posicionamento de marca. Para cada diretriz,
sdo apresentadas diversas acdes a serem executadas. Entre elas,
merecem destaque: (i) o desenvolvimento de aparato coerente de
regulacio de precos dos dispositivos médicos a ser implementado
por meio da Autoridade Nacional de Precos de Medicamentos,
que, por sua vez, deve ser fortalecida com aumento de seu quadro
de especialistas; (ii) o desenvolvimento de centros de validacio
clinica especializados em dispositivos medicos; e (iii) a criagio de
fundo de P&D e inova¢io dedicado a financiar pesquisa conjunta

entre os diversos atores da industria, da academia e de startups.
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Sintese e perspectivas

Como era de se esperar, a posi¢io competitiva de cada economia
condiciona a ambicdo e as possibilidades de cada politica indus-
trial. Entretanto, ¢ possivel identificar algumas similaridades e

pontos de convergéncia.

Em primeiro ]ugar, as poHticas analisadas tém em comum uma for-
te vinculagdo com as necessidades de satde de suas populacoes, ao
propor considerar a demanda interna como a principal motivag¢io
para a politica. Entretanto, as énfases e justificativas subjacentes a
essa vinculagio sao mais variadas. China e India abordam o mer-
cado interno como relevante plataforma para conectar a politica
industrial ¢ a inser¢io externa as necessidades locais, sendo a versao
chinesa mais explicita, com o principio da abordagem da economia
de circulagio dual. Ja para a UE, a vinculagio com as necessidades
locais deve estar a servico das politicas sociais e do combate as desi-
gualdades no acesso a satde. Finalmente, a versio norte-americana
enfatiza a soberania nacional como elemento central para a funda-
mentag¢io do direcionamento da demanda interna para o fortaleci-

mento da inddstria.

Ainda pelo lado da demanda, ¢ digno de nota que todos os docu-
mentos buscam definir prioridades dentro do universo de possi-
bilidades da satde, tanto no nivel do produto final quanto no
mapeamento dos insumos e produtos intermediarios que compdem
a cadeia produtiva necessaria para sua produgﬁo. As vacinas e os
[FAs sdo citados frequentemente como estratégicos por todas as
politicas industriais. Nesse contexto, ¢ relevante mencionar que
os Estados Unidos publicaram uma lista de produtos estratégicos

(FDA, 2022) para direcionar seus instrumentos de politica publica,
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inclusive identificando o componente tecnolégico critico necessa-
. . ] A . . . .
rio para garantir a resiliéncia produtiva. A UE planeja seguir o mes-

mo caminho.

Nesse sentido, destaca-se a inova¢io como elemento fundamental
em todos os paises analisados. Acdes de fomento a inovacio es-
tdo exatamente na interse¢do dos objetivos sociais e economicos
do Ceis. De um lado, ficam explicitos os objetivos sociais, como o
apoio a inovacdes que solucionem lacunas em saude — por exemplo,
as necessidades medicas nio atendidas. De outro, a inovagio ¢ fonte
de competitividade dessas economias, seja no sentido de redu¢io do
gap em custos de medicamentos genéricos, por exemplo, seja na
constru¢io de competéncias necessarias para aumentar o valor

agregado dos medicamentos produzidos.

Outra dimensio abordada em todas as politicas industriais analisa-
das ¢ a ambiental. Ha, aqui, uma clara dinamica de tese e antitese:
Estados Unidos e¢ Unido Europeia buscando fortalecer e ampliar
os requisitos ambientais para a produ¢io de bens do complexo
industrial da sadde, apontando que as préticas ambientais da
China ¢ da India seriam fontes de indevidas vantagens com-
petitivas em custo. Nas politicas industriais dos EUA ¢ da UE,
padroes ambientais mais rigorosos poderiam induzir movimentos
de retorno de unidades industriais para seus territorios (reshoring),
onde as medidas de comando e controle sdo mais efetivas. Por seu
turno, China e India estdo atentas a0s novos requisitos dos princi-
pais mercados globais e declaram estar buscando ativamente for-
talecer suas praticas ambientais, de modo a responder e contrapor

uma eventual fuga de unidades industriais de seus territorios.

Finalmente, a regulacio sanitaria ¢ também uma das constantes no

debate sobre ]ocalizagﬁo de atividades produtivas e de inovacao.
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No caso dos EUA e da UE, suas agéncias sanitarias — FDA e EMA —
s30 alcadas a protagonistas da politica industrial, tanto no diagnostico
situacional das cadeias de valor quanto como executoras de diferen-
tes poHticas pt’lblicas. Nesse caso, as respostas de China e India sio
diferentes. Enquanto a China parece estar disposta a harmonizar
sua regulacio sanitaria aos padroes ditados pelos EUA e pela UE, a
India ainda prioriza a¢Oes para cumprir os requisitos da Organiza-

¢ao Mundial da Satde, usualmente considerados mais brandos.

Do ponto de vista da oferta, tanto EUA como UE estabelecem a
diversifica¢io de fornecedores como objetivo principal de suas po-
liticas, sob a justiﬁcativa de tornar as cadeias de fornecimento mais
robustas e resilientes a choques, como foi o caso da pandemia de
Covid-19. Nesse sentido, buscam nao apenas trazer de volta a seus
territorios (reshoring) a produgﬁo de bens e insumos considerados
criticos, mas promover ativamente a diversifica¢io das atividades
produtivas no mundo, especialmente em nagoes préximas terri-
torialmente (nearshoring) e em aliados geopoliticos (friendshoring).
Ressalta-se, assim, que o movimento rumo a diversifica¢io de for-
necedores sinaliza o distanciamento de tentativas de autossuficién-

cia produtiva.

Maior mercado de bens de saude do mundo e origem do capital das
principais empresas, os EUA buscam a relocaliza¢io produtiva asso-
ciada a manutencio de sua posicio de lideranga na inovagio. Assim,
pretendem alavancar a propriedade do capital de suas empresas que
realizam atividades produtivas em outros paises. E relevante men-
cionar a meta do governo americano de produzir, pelo menos, 25%
de todos os [FAs para medicamentos em seu proprio territorio — o
que teria um impacto enorme, tendo em vista que os EUA represen-

tam mais de 40% do mercado farmacéutico global.
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Diferentemente dos EUA, cuja estratégia ¢ bastante proativa e
centrada em ag¢des do Poder Executivo, a UE tem o desafio de
. ! . !
coordenar diferentes paises-membros e seus sistemas de saude,
cada qual com suas especificidades. Provavelmente por esse mo-
tivo a estratégia europeia se baseia mais fortemente em mudan-
cas do sistema de incentivos por meio do arcabougo regulatorio
(sanitario e ambiental), o que por vezes requer a coordenagio em

relagcdo a mudancas legislativas nos diversos paises-membros.

China e India, por seu turno, buscam principalmente defender e
consolidar sua posi¢io de lideranca nas indastrias de satde, en-
deregando as principais criticas ou fontes de vulnerabilidade na
disputa pelos investimentos — especialmente no campo das politi-
cas ambientais. Com mais poder econémico, a estratégia chinesa ¢
mais ambiciosa, almejando nio apenas defender-se, mas também
competir na fronteira da tecnologia e incorporar a demanda in-
terna como fonte de competitividade. Ja a India parece priorizar
o adensamento das suas cadeias produtivas internas, destacando o
clo da industria quimica que pode ser mobilizado pela producio
de IFAs — materiais de partida ¢ intermediarios de sintese —, bem
como diversificando sua base produtiva dentro do Ceis, o que leva

a0 seu avango para o setor de dispositivos medicos.

Do ponto de vista dos instrumentos, ressalta-se a grande amplitude
de ferramentas mencionadas, percorrendo compras publicas, regu-

P -~ li . ! .
lagdo, recursos niao reembolsaveis, crédito, entre outras.

Com exce¢io das poh’ticas da india, as trés demais polfticas pﬁblicas
enfatizam fortemente as compras do setor publico como instru-
mentos fundamentais para atrair investimentos. A boa utilizacio
das compras plﬁb]icas nessa diregﬁo passa por trés atributos princi-

pais: primeiro, a Centralizagio de compras, inclusive com a criacao
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de uma agéncia especfﬁca supranacional no ambito da Uniao
Europeia (HERA); segundo, a possibilidade de se organizar com-
pras plurianuais do mesmo fornecedor, de modo a viabilizar inves-
timentos; ¢ terceiro, a formagio e a gestdo de estoques estratégicos
no setor publico, o que contribui tanto para garantir acesso em
casos de escassez quanto para conferir maior previsibilidade aos

investimentos realizados pelo setor privado.

Outra constante foi a disponibiliza¢io de recursos nio reembol-
saveis, ndo apenas para P&D na fronteira tecnologica, mecanismo
utilizado por todos, mas também para instalacoes produtivas, sejam
infraestruturas compartilhadas (os clusters indianos), sejam fabri-
cas para produtos considerados estratégicos ou em que ha falhas de
mercado (EUA e UE), e finalmente a incorporagio de tecnologias
produtivas (China). Talvez por suas especificidades macroeconomi-
cas, a India foi o tnico pais a mencionar diretamente mecanismos

de crédito subsidiado como forma de alavancar investimentos.

Por fim, hd um claro refluxo no paradigma da globaliza¢io produti-
va, em que a especializagﬁo passa a abrir espaco para consideragées
estratégicas em torno da diversificacio de fornecedores. Especial-
mente no ambito das politicas industriais declaradas dos EUA e da
UE, destaca-se que nio ¢ factivel ou desejavel levar de volea para
seus territdrios todas as atividades produtivas. Por seu turno, India
¢ China propdem nio apenas a defesa de suas posi¢des, mas ambi-
cionam uma inser¢ao ainda mais qualiﬁcada na economia mundial,
tanto por meio da inovag¢do quanto por meio da entrada em novos

segmentos produtivos.
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Consideracoes finais

Ao contribuir para desorganizar, ainda que temporariamente, di-
versas cadeias globais de valor, incluindo as de saidde, a pandemia
de Covid-19 ocasionou 0 aumento da percepg¢io global de risco sis-
temico derivado desse tipo de configuracio produtiva. A preocupa-
¢do ¢ ainda maior quando se considera a concentragio produtiva de
insumos criticos para o funcionamento dos sistemas de satde em
poucos paises, principalmente na China e na India. Como conse-
quencia, as economias desenvolvidas acentuaram os questionamen-
tos sobre a producio em cadeias globais de valor, sobretudo diante

da concentracio geografica.

Diante desse contexto, este artigo buscou mapear e destacar as prin-
cipais diretrizes, estratégias e acoes que compoem O conjunto de po-
liticas industriais dos EUA e da UE, que expdem as vulnerabilidades
representadas pelas cadeias globais de valor, assim como da China
e da India, que buscam dar respostas as criticas e avangar em seu
processo de industrializag¢io por meio da inovagio e da produgio de

bens de maior valor agregado.

Em todos esses paises, foi possivel observar que as politicas indus-
triais para o Ceis envolvem uma combinacio ampla de inscrumen-
tos, tais como regulagio sanitaria ¢ de propriedade intelectual,
atuacio direta do Estado na producio e no desenvolvimento de
produtos estratégicos ¢ politicas de compras publicas e financia-
mento. A experiéncia recente demonstra a importﬁncia da utiliza-
¢ao coordenada desses mecanismos para atuar de forma sistémica,
mobilizando a fronteira do conhecimento em diversas 4reas para o

atendimento das necessidades de saﬁde da populagﬁo.
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Em alguns casos, as acoes dos EUA ¢ da UE tém duplo papel: por
um lado, sio revestidas de inegaveis valores, como a sustentabilida-
de ambiental; por outro, tém significativo potencial protecionista,
podendo se converter em barreiras comerciais nio tarifarias, por
exemplo. Essa dualidade ¢ compreendida e respondida no dmbito
das politicas industriais da China e da India — resta analisar se as

~ . 14 .
respostas S€rao satlsfatorlas.

O mapeamento aqui realizado tem nio apenas dimensao inspira-
cional, mas tambem estracegica. Pelo lado inspiracional, espera-se
que, a partir dele, seja possivel avaliar a pertinéncia de se adaptar
ou mesmo replicar algumas dessas acoes de polftica industrial para

a realidade brasileira.

Por sua vez, sua dimensio estratégica esta em permitir identificar
oportunidades e ameagas para uma nova inser¢io internacional da
industria brasileira, as quais devem compor cenarios possfveis e/ou
desejaveis para o desenvolvimento do Ceis no Brasil. A diversifica-
¢io produtiva desejada pelos EUA e pela UE pode abrir caminho
para a relocalizagﬁo produtiva em pa{ses politicamente alinhados,
tanto do ponto de vista politico quanto de suas praticas regulatorias
¢ ambientais. Por outro lado, essa janela temporal podera ser breve,
tendo em vista que a China e a India jz’t estio se movimentando para

cumprir os requisitos regulatorios propostos.

As questdes geopoliticas que moldam as politicas industriais aqui
analisadas acabam, de certa forma, limitando determinados cami-
nhos e abrindo oportunidades em outros. Esse cenario devera ser
considerado no debate sobre os caminhos da politica industrial bra-

sileira para a satde, que sera objeto de trabalho futuro.

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 93-148, jun. 2024



Politicas industriais para o Complexo Industrial
da Saude no mundo pés-Covid-19

Por fim, entre as principais 1imitagées deste trabalho, destaca-se o uso
de documentos de politica declarada pelos proprios paises ou por orgaos
ligados aos governos. Ou seja, buscou-se mapear as politicas publicas
declaradas, sem analisar se elas foram efetivamente implementadas e sem
avaliar sua efetividade. Essas avaliacdes abrem um amplo campo para no-

vas pesquisas, que poderio ser objeto de trabalhos futuros.
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Resumo

Este trabalho tem o objetivo de verificar os impactos da construgio de usinas eolicas nas
economias municipais. Mais especificamente, pretende-se aqui analisar a evolu¢io do
produto interno bruto (PIB) per capita dos municipios que receberam investimentos na
construcdo de usinas edlicas no periodo de 2007 a 2014, em comparagio a um grupo de
outros municipios com caracteristicas semelhantes, mas que nio receberam essa interven-
¢do. O estudo utilizou uma base de dados municipais construida por uma consolidacio de
247 variaveis provenientes de 12 fontes diferentes. Foi utilizada uma metodologia para a
reducio da dimensionalidade do espaco paramétrico, chamada adaLASSO, com o objetivo
de selecionar as covariadas mais importantes. O método do controle sintético foi aplicado
para cada caso, somando 37 avalia¢des individuais, que foram entio compiladas e analisadas
de maneira agregada. Os resultados obtidos se mostraram heterogéneos, mas com efeitos
medianos positivos, concordando com a bibliografia levantada. Os efeitos medianos com-
pilados nos munic{pios estao entre +3,3% e +10,1% em comparac¢io com o grupo de controle.
Os efeitos sao maiores a partir de dois anos apds as construgdes e em parques edlicos com

investimentos mais elevados.

Palavras-chave: Usinas edlicas. Avalia¢io de impacto. Controle sintético.

Abstract

This study examines the impacts of wind farm plant construction on municipal economies.
More specifically, it analyzes the evolution of the GDP per capita of municipalities that
received investments in wind farm plant construction from 2007 to 2014, compared to a group
of municipalities with similar characteristics which underwent no such intervention. Data were
obtained from a municipal database constructed by consolidating 247 variables from 12 different
sources. The dimensionalicy of the parametric space was reduced using adaLASSO to select the
most important covariates. Synthetic control was applied for each case, resulting in 37 individual
assessments which were then compiled and analyzed in an aggregated manner. The heterogeneous
results showed positive median effects in line with the reviewed literature. The median effects
compiled in municipalities ranged from +3.3 to +10.1% when compared with the control group.
Effects were more pronounced starting from two years after construction and in wind parks with
higher investments.

Keywords: Wind power plants. Impact evaluation. Synthetic control methods.

JEL Classification: C23, Q42, R58
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Introducao

A energia edlica, em re]agﬁo a outras fontes de energia, apresenta
uma série de vantagens. Em primeiro lugar, trata-se de uma fonte
de energia renovavel e limpa. Além disso, nio produz residuos ao
gerar eletricidade. Também se deve destacar que a fonte ¢ consi-
derada inesgotavel e nio ha custos associados 4 obten¢io de uma
matéria—prima, assim como ha baixos riscos ambientais envolvidos
na construc¢do de suas usinas. Ha estudos que procuram analisar a
importancia da implementacio de energias renovaveis em nivel lo-
cal. Pelo fato de poder coexistir com outras atividades ligadas ao
uso da terra, os parques eolicos podem ajudar no desenvolvimento
economico de regides agricolas, aumentando a qualidade de vida e
reduzindo desigualdades sociais. Ou seja, devido aos arrendamen-
tos de terras para a instalacdo de torres edlicas, o investimento em
energia edlica pode estar associado ao aumento de renda dos peque-
nos proprietérios de terras no interior do Brasil. O Banco Nacional
de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES) contribui para
o setor de geracio de energia edlica tanto pelo apoio a projetos de
constru¢io de novas plantas como pelo financiamento a aquisi¢io

de maquinas e equipamentos.

Nesse sentido, este trabalho tem o objetivo de verificar possiveis
impactos da politica de constru¢io de usinas eolicas nas econo-
mias municipais. Mais especiﬁcamente, pretende—se aqui analisar
a evolucio do produto interno bruto (PIB) per capita dos munici-
pios que receberam investimentos na construgao de usinas eolicas
em comparagao a outro grupo de munic{pios com caracteristicas
semelhantes, mas que nio receberam essa intervengio. O periodo
contemplado pela avaliacio vai de 2007 a 2014, devido a dispo-

nibilidade de dados do acompanhamento das centrais geradoras
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colicas, da Agéncia Nacional de Energia Elé¢trica (Aneel), sobre as
caracteristicas das obras em andamento, assim como da capacida-

de ja instalada por municipio.

Para que os resultados estimados em um exercicio emp{rico possam
ser interpretados para uma analise da interven¢io como um todo,
¢ necessario que as estimativas obtidas por essa técnica permitam
inferéncias estatisticas confiaveis. Para isso, ¢ fundamental que a
amostra de unidades tratadas tenha um volume apropriado. Esse
ponto ¢ sensivel para muitas intervencdes publicas, como para o
caso do impacto local, em nivel geografico, das grandes obras de
infraestrutura. Nesse sentido, este texto apresenta uma metodolo-
gia adequada para os casos em que as intervengdes atingem uma
pequena quantidade de unidades. Essa metodologia ¢ a estimacio
por controle sintético, a qual procura comparar cada unidade tra-
tada com uma unidade artificial de controle, que consiste em uma
média ponderada de todas as unidades elegiveis para comparacio

disponiveis na base de dados.!

O método do controle sintético foi aplicado para cada munici-
pio beneficiado pela construcio de parques eolicos, somando
37 avalia¢des individuais, que foram entdo compiladas e analisadas
de maneira agregada. Os resultados obtidos se mostraram hetero-
géneos, mas com efeitos medianos positivos, concordando com a
bibliografia levantada. Os efeitos medianos compilados sobre o
PIB per capita dos muniC{pios estao entre +3,3% e +10,1% em com-
paracgdo com o grupo de controle. Os efeitos sdo maiores a partir
de dois anos ap0s as construgdes e em parques edlicos com inves-

timentos mais elevados.

1 Ver, por exemplo, Abadie e Gardeazabal (2003) e Abadie, Diamond e Hainmueller
(2010, 2011, 2015).
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O estudo aqui realizado utilizou uma base de dados municipais
que consolida 247 variaveis quantitativas provenientes de 12 fon-
tes diferentes. Essas fontes sao o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), o Sistema de Informagées sobre Mortalidade
(SIM) ¢ o Cadastro Nacional de Estabelecimentos de Satide (CNES),
ambos do Departamento de Informética do Sistema Unico de Sau-
de (Datasus), Informagées da Estatistica Bancaria por Municfpio
(Estban), dados da Secretaria de Comercio Exterior (Secex), orgio
do Ministério do Desenvolvimento, Indudstria e Comércio Exte-
rior (MDIC), a Relagio Anual de Informagdes Sociais (Rais), do
Ministério do Trabalho ¢ Emprego, informagoes financeiras dos
municipios (Finbra), banco de dados criado pela Secretaria do
Tesouro Nacional (STN), em convénio com a Caixa Econdmica
Federal (CEF), o Censo Escolar e o Censo do Ensino Superior, am-
bos do Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas (Inep), o Sistema
Nacional de Informagdes sobre Saneamento (SNIS) ¢ uma serie de
variaveis derivadas construidas com a analise dessas variaveis bru-
tas. Por fim, o banco de dados da Aneel forneceu informacoes so-
bre os valores de poténcia outorgada para todas as usinas eolicas
avaliadas, assim como o0 ano de constru¢io e o municipio em que
esta localizado o parque edlico. Para reduzir a dimensionalidade
do modelo utilizado neste exercicio empirico, de modo a selecio-
nar as varidveis explicativas mais relevantes em relagio a varidvel
de interesse, foi utilizada uma metodologia de selegﬁo de variaveis
denominada Adaptive LASSO, ou adaLASSO. Em resumo, essa me-
todologia introduz uma penaliza¢do sobre a soma dos coeficientes
estimados, de modo a reduzir a complexidade do modelo e seu custo

em termos computacionais.

O trabalho esta organizado da seguinte maneira: esta introducio

¢ seguida por uma descri¢io sobre o panorama da energia eolica
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no Brasil, com base em dados da Aneel, que inclui uma revisao da
bibliografia sobre seus impactos em nivel local. Apos isso, ¢ descrita
a base de dados consolidada, assim como as principais informagdes
de suas fontes. A metodologia ¢ apresentada a seguir, na qual sdo ex-
postos os modelos tedricos da estimacio por controle sintético e do
método adaLASSO de selegio de variaveis de controle. Apos isso,
sao apresentados os resultados das estimagoes individuais compi]a—
das. Por ultimo, as considera¢des finais e os possiveis desdobramen-

tos futuros dessa linha de pesquisa encerram o trabalho.

Panorama do setor de energia
edlica no Brasil

Conceitualmente, pode-se definir um parque eolico ou uma usina
colica como um conjunto de moinhos de vento ou turbinas usados
para gerar energia elétrica por meio de seus acrogeradores, que sio
empurrados pelo vento. As turbinas sao destinadas a transformar
energiaeolicaemelétrica. Aprincipalvantagemdaenergiacolicaem
relagdo a outras fontes ¢ que se trata de uma fonte de energia
renovavel e limpa, pois nio emite os gases de efeito estufa (GEE)
que contribuem para o aquecimento global. Além disso, nio pro-
duz residuos ao gerar eletricidade. E importante destacar, ainda,
que a fonte ¢ considerada inesgotavel e nao ha custos associados
a obtencdo de uma matéria-prima, diferentemente do que ocorre
com combustiveis fOsseis, assim como ha baixos riscos ambientais
em comparagio com os que podem existir em usinas hidrelécrica

e nucleares, por exemplo (Costa, R. A.; Casotti; Azevedo, 2009).

Atualmente, a maior fonte energética do Brasil advém de usinas

hidrelétricas. Apesar de sua produ(;ﬁo nao ser poluente e ser barata,
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essa dependéncia pode acarretar danos. Isso porque, em periodos
de seca, os reservatorios de agua podem esvaziar, o que leva a ne-
cessidade de colocar em funcionamento usinas termelétricas, caras
e poluentes. Para que o gargalo de energia seja solucionado, inves-
timentos em energia alternativa tornam-se de suma importﬁmcia.
O Brasil tem um dos maiores volumes de ventos do mundo, assim
como baixa probabilidade de ocorréncia de fendmenos climaticos
extremos, o que permite ampliar seu uso de energia eodlica. Segundo
o Atlas do Potencial Edlico (Amarante; Zack; Sa, 2001), o territo-
rio nacional apresenta ventos com potencial que proporcionariam
o equivalente a 272 terawatt-hora por ano (TWh/ano), o que re-
presenta aproximadamente 64% do consumo nacional de energia

clétrica, que gira em torno de 424 TW /ano.

O Brasil, nos dltimos anos, vem acelerando a implantagﬁo de par-
ques eolicos. A primeira turbina eolica foi instalada em Fernando
de Noronha, em 1992 (Gouvéa; Silva, 2018). Atualmente, 14 estados
produzem energia elétrica por meio de usinas edlicas. Ace 2014, a
quantidade de energia edlica produzida era de 4 terawatt-hora por
ano. Ao fim de 2022, o Brasil contava com capacidade instalada de

23,76 GW, 11,5% na matriz elétrica total do pais (EPE, 2023).

Os incentivos no setor de energia colica no Brasil tiveram ini-
cio em 2002, por meio do Programa de Incentivo as Fontes
Alternativas de Energia Elétrica (Proinfa). O Proinfa ganhou forcaa
partir de 2004, sob o Novo Modelo do Setor Eletrico (Gouvea; Silva,
2018). A partir de 2009, houve uma acelera¢io dos investimentos no
setor. Os investimentos ocorrem por meio de leildes especi-
ficamente para a geracio de edlicas e outras fontes de energias

alternativas, por serem pouco competitivas em rclagﬁo as fontes
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tradicionais (hidreletrica, gas natural, 6leo combustivel etc.) (Lage;

Processi, 2013).

O Grafico 1 apresenta o numero de municipios brasileiros que rece-
beram suas primeiras usinas e6licas por ano. Vale ressaltar, de acor-
do com o gréﬁco, que o perfodo de maior inauguragao de edlicas
por municipio foi entre 2014 ¢ 2017. Dessa maneira, a maior parte
dos parques eolicos nio pode ser avaliada neste trabalho por falta de
dados nas variaveis do banco da Aneel.

Grifico 1 « Numero de municipios com parques eolicos pelo ano de sua
primeira usina construida

16
154 14
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Fonte: E]aboragio }7r6pria com base em dados da Aneel.

O mapa apresentado na Figura 1 indica como as usinas eolicas es-
tao distribuidas no Brasil, agregando os parques edlicos por periodo
de construgio. Os perfodos foram divididos em trés grupos, isto
¢, antes (1998-2007), durante (2008-2014) ¢ depois (2015-2017) do
periodo de analise deste trabalho, definidos pela disponibilidade
de dados. A regiao Nordeste apresenta a maioria das usinas eolicas
no pais, com 78% do total. O estado com a maior quantidade de
usinas ¢ o Rio Grande do Norte, concentrando 28% do total entre

os 14 estados. A regido Sul vem atras, com 21%, sendo que so o Rio
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Grande do Sul representa 17% de edlicas no Brasil. A regido Sudeste
conta com menos de 1% da matriz energética eolica. O mapa tam-

bém evidencia uma concentragio de usinas no periodo mais recente.

. . 14 . I1e . .
Figurale MaPa dos municipios com parques eolicos pelo ano da primeira
usina construida

Ano de operacao
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Fonte: E]aboragﬁo pl’(’)pl‘iﬁ com bl{SC cm déld()S da Al’lCCL

Ha estudos que procuram analisar a importancia da introdugio de
energias renovaveis em nivel local. Pelo fato de poder coexistir com
outras atividades ligadas ao uso da terra, os parques eolicos podem
ajudar no desenvolvimento econémico de regides agricolas, com ca-
pacidade de melhorar, assim, esse setor, aumentando a qualidade
de vida e reduzindo desigualdades sociais (AIE, 2002; Costa, R. C;
Prates,2005). Mais especificamente, o investimento em energia eolica

CSESI. associado a0 aumento dC renda dOS pequenos proprieta’rios de
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terras em regi()es ermas dO Brasil. Isso se dCVC a0s arrendamentos

de suas terras para a instalagio de torres edlicas (Aneel, 2014).

Na literatura, ha uma crescente serie de estudos empiricos que
buscam medir o impacto de usinas edlicas em nivel local no Brasil.
Simas (2012) procurou verificar a Contribuigﬁo da energia eolica para
a geracao de empregos a partir de dados primarios levantados em
entrevistas com representantes de 18 parques edlicos e com gestores
de empresas de componentes para o setor e utilizando uma analise
baseada em matriz insumo-produto. O trabalho chegou a conclusio
de que o setor de energia edlica tem potencial de gerar 330 mil

empregos até 2020, principalmente no setor de construcao.

Estudando especificamente os efeitos em ambito municipal, Re-
sende (2015) avaliou o impacto da construciao de usinas eolicas
sobre os precos dos aluguéis no entorno das regides. O trabalho
utilizou dados do Censo Demografico do IBGE de 1991 ¢ 2010
para contemplar 18 municipios que receberam alguma usina eo-
lica entre esses anos. Por meio da metodologia do controle sin-
tético, o estudo concluiu que os aluguéis ficaram 8,3% mais caros
nos municipios que receberam usinas edlicas do que foi previsto

pelo grupo de controle.

Particularmente para os municipios da regiio Nordeste, Rodri-
gues, Gongalves ¢ Chagas (2016) analisaram o impacto dos par-
ques eolicos no nivel de emprego, na massa salarial ¢ no numero
de firmas. A analise partiu da verificacido dos dados da Aneel e
das informagées de mercado de trabalho disponibilizadas pela
Rais, do Ministerio do Trabalho. Por meio de um pareamen-
to por escore de propensio, o estudo verificou que os munici-

. . 1. . .« .
P1O0s cOmM usinas COllCaS apresentaram mailores massas salarlals (6
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nﬁmero dC firmas dO que os demais, 40 passo que o €f€it0 SObI‘ﬁ

o emprego nao foi significante.

Ja para o caso da regido Sul, Rintzel, Alves ¢ Massuquetti (2017)
analisaram dados de mercado de trabalho da Rais, dados de va-
lor adicionado desagregado por grandes setores do IBGE e infor-
macoes de receitas de impostos do Sistema de Coleta de Dados
Contibeis e Fiscais dos Entes da Federacio (SISTN). O estudo
procurou verificar efeitos da instalagio de parques edlicos nos
municipios por meio do metodo estrutural diferencial, que ¢
baseado na comparacio do desempenho dos municipios tratados
com a média da regiado para cada variavel. O trabalho identificou
resultados positivos para todas as variaveis, especialmente para o

nivel de emprego.

Ou seja, os estudos empiricos analisados destacaram potenciais
efeitos positivos da construcao de usinas edlicas nas suas loca-
lidades. Todavia, essas pesquisas observaram casos especificos
e nio controlaram o problema da micronumerosidade de ca-
sos tratados, o que compromete inferéncias estatisticas sobre a
avalia¢do. Dessa maneira, a contribuic¢do deste trabalho ¢ exata-
mente utilizar uma metodologia apropriada para avaliagio com
poucos casos tratados, valendo-se de ampla disponibilidade de
dados para melhor verificar o impacto da constru¢io de usinas

colicas nos municipios brasileiros.

Nesse levantamento da literatura empirica, ¢ importante destacar
o trabalho de Assuncido, Costa e Szerman (2016). Esse trabalho
procurou avaliar os efeitos da construcao de usinas hidrelecricas
em 82 municipios brasileiros entre 2002 ¢ 2011 em uma série de
indicadores socioecondmicos municipais. Os autores utilizaram

a metodologia do controle sintético, baseada na construcio de
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82 estudos de caso comparaveis. A pesquisa observou que o im-
~ . . 14 . 14 .

pacto da construcdo das usinas hidrelétricas ¢ estimulado apenas

no curto prazo, tendendo a zero no quinto ano apos o inicio das

obras. O tnico impacto de meédio prazo foi identificado no nivel

de emprego formal no municipio. Por fim, os efeitos nos munici-

pios sdo muito heterogéncos, em todos os indicadores estimados.

Base de dados

Com o objetivo de verificar possiveis efeitos locais da politica de
constru¢io de usinas eolicas no Brasil, este trabalho utilizou uma
extensa base de dados dos municipios brasileiros. Essa base ¢ uma
consolida¢io de informacdes de diversas fontes, que serdo descri-
tas a seguir. A base municipal conta com um total de 247 varia-
veis numeéricas, que podem servir como indicadores de interesse ou
covariadas para as estimacdes de controle sintetico. Essas variaveis
sdo provenientes de 12 fontes diferentes de informagoes municipais,

cuja descrigﬁo esta no Apéndice A deste artigo.

Devido a disponibilidade de dados da Anecel, a avaliagio considera
como unidades tratadas os 37 municipios beneficiados de 2007 a 2014
por entrada em operagao de sua primeira usina eolica, expostos na
Tabela 1. Ja os potenciais controles (isto ¢, o donor pool) incluem um
total de 5490 municipios que ndo tém usinas eolicas. Esse conjunto
nio inclui o municipio de Gravata (PE), pois, apesar de sua primeira
usina eolica ter entrado em construcdo em 2010, suas obras iniciaram
apenas em 2005, de modo que faltam dados para a analise. Outros 42
munic{pios que receberam sua primeira usina eolica antes de 2007 ou

apés 2014 foram considerados contaminados e excluidos da amostra.
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O exercicio realizado procurou construir um controle sintético para
cada unidade tratada, a partir de combinac¢oes de municipios nio tra-
tados de todo o Brasil. Considerando que os maiores efeitos sobre as
economias locais sao provenientes das obras de implantagio dos par-
ques, para melhor capturar os efeitos da construgio das usinas eolicas,
o controle sintetico foi aplicado para cada caso com base no ano de
inicio das obras civis das estruturas, de acordo com o acompanha—
mento das centrais geradoras eolicas, da Aneel. Para evitar distorcoes,
alguns ajustes foram realizados. Para as obras que duraram mais de
um ano, se seu més de inicio fosse entre julho e dezembro, o ano de
tratamento seria deslocado para o ano imediatamente posterior, uma
vez que a maior parte da constru¢io aconteceria nesse ano. Para as
obras que duraram até um ano, considerou-se que o ano de tratamen-
to seria aquele em que ocorreu o maior numero de dias de obras.

Tabela 1 « Lista de municipios avaliados, ano e poténcia de sua primeira
usina eolica

Municipio Tratamento Poténcia Anos de
outorgada (kW) obras
Acarau - CE 2008 70.800 2
Amontada — CE 2009 54.600 0
Aracati — CE 2007 10.500 1
Areia Branca - RN 2012 20.000 1
Barra dos Coqueiros — SE 2012 34.500 0
Beberibe — CE 2008 25.600 0
Boituva — SP 2012 2,24 0
Brotas de Macaubas — BA 2011 95.190 1
Cabo de Santo Agostinho — PE 2012 2.000 0
Caetité - BA 2011 296.820 3
Camocim — CE 2008 105.000 1
Cururupu — MA 2008 22,5 0
Galinhos — RN 2012 118.570 2
Guamaré — RN 2010 51.000 0
Guanambi — BA 2011 167.840 3
Igapora — BA 2011 143.840 3
[tarema — CE 2012 30.000 2
Continua
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Continuacao

Municipio Tratamento Poténcia Anos de
outorgada (kW) obras
[turama - MG 2012 156 0
Jodo Camara - RN 2011 39.600 1
Macaparana — PE 2010 4.950 0
Mataraca — PB 2007 10.200 0
Palmares do Sul — RS 2010 9.200 0
Paracuru — CE 2007 25.200 1
Parazinho — RN 2011 466.000 3
Parnafba — P! 2008 18.000 0
Pedra Grande - RN 2012 118.400 2
Pelotas — RS 2014 1,98 0
Pombos - PE 2009 4.950 1
Sant’Ana do Livramento — RS 2011 60.000 0
Sao Francisco de Itabapoana - RJ 2010 28.050 0
Sao Miguel do Gostoso — RN 2013 51.200 1
Sento Sé — BA 2012 90.000 1
Sobradinho — BA 2012 48.000 1
Trairi - CE 2012 55.392 1
Tramandaf — RS 2010 70.000 1
Tubarédo - SC 2014 2.099,5 0
Xangri-la —= RS 2014 27.675 0

Fonte: E]aboragﬁo pr(’)pria com base em dados da Aneel.

A Tabela 2 apresenta estatisticas descritivas sobre os munic{pios
tratados em relagio ao total de munic{pios elegfveis como unida-
des de comparacio (donor pool), considerando o ano imediatamen-
te anterior aos primeiros tratamentos (2006). Apresentam-se a
média e o desvio-padrio de 16 indicadores com o objetivo de exi-
bir um perﬁl dos dois grupos de municfpios. Conforme mostra a
tabela, os tratados estavam, em 2006, com uma renda anual média
por habitante ligeiramente acima da média nacional. Além dis-

$O, apresentam maior pOTtC dO que 0s nao tratados e¢m termos dC
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populagio, numero de estabelecimentos, receitas totais, despesas
com satude e educacio. Ja os potenciais controles tinham vantagem
em relagﬁo ao PIB e as receitas tributarias. Pelos dados apresenta-
dos, nio ¢ possivel inferir diferenciais de niveis de desenvolvimen-

to entre oS dOiS grupos.

Tabela 2 « Perfil das unidades (2006)

Donor pool Tratados

Variavel Média Desvio-padrao Média Desvio-padrao
PIB (R$) 432.458.035,18 4.687.964.973,25 402.910.918,92 592.410.986,73
PIB per 8.052,04 9.605,62 9.167.03 9.715,34
capita (R$)
Adm. publica/ 33,37 17,00 30,94 16,97
PIB (%)
Agropecuaria/ 22,27 14,72 12,07 9,72
PIB (%)
IndUstria/PIB (%) 13,77 14,92 25,01 24,25
Servicos/PIB (%) 30,59 12,57 31,99 16,00
Populacao 33.017,24 197.831,82 49.427,19 62.365,64
N. 445,85 3.596,20 520,84 1.042,37
estabelecimentos
N. vinculos de 6.250,85 66.662,33 6.087,70 10.492,52
emprego
Massa salarial 7.343.984,40 109.022.685,90 5.094.955,44  10.576.407,88
(R$)
Receita total (R$) 33.571.586,64 280.819.705,38  42.600.486,33  49.834.522,83
Receita 6.426.819,96 119.969.415,13 4.137.954,52 6.393.477,11
tributéria (R$)
Desp. 8.170.058,99 58.382.637,37  11.505.349,30 11.511.485,81
educacao (R$)
Desp. saude (R$) 7.280.861,06 51.270.657,61 9.035.692,83  12.589.765,74
Total de
municipios 5.490 - 37 -

Fonte: Elaboragio propria com base em dados do IBGE, da Rais e da Finbra.
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Metodologia
Controle sintético

A anilise de impacto de intervencdes publicas em nivel de locali-
dade, como da construcio de usinas eolicas sobre o desempenho
econdmico dos muniC{pios Contemplados, acarreta uma série de
desafios de ordem empirica (Assungio; Costa; Szerman, 2016). Em
primeiro lugar, ¢ preciso que alguma técnica seja utilizada para
construcio de um cendrio contrafactual. Ou seja, ¢ necessario que
se leve em considera¢io a mensura¢io da variavel de interesse em
um cenario hipotético no qual esses municipios nio tenham sofrido
intervengdo. Dessa maneira, a medida do impacto sera a diferenga
entre a varidvel de interesse — no caso, o PIB per capita — observada
nos municipios beneficiados (tratados) e o PIB per capita do contra-

factual apés O tratamento.

Em segundo lugar, a escolha de construir obras de infraestrutura
em localidades especificas ¢ baseada em fatores politicos, econo-
micos e ambientais. Isto ¢, como a selecio dos municipios con-
templados por usinas eolicas nio ¢ aleatoria, espera-se que as
localidades tratadas tenham caracteristicas diferentes das nio
tratadas. Dessa maneira, métodos empiricos baseados em simples
comparacoes de medias entre o grupo de unidades afetadas pela
intervengdo ¢ o grupo das nio afetadas levariam a estimativas vie-

sadas sobre supostos impactos.

Em terceiro, o numero de unidades afetadas por esse tipo de in-
tervengio geralmente ¢ pequeno. Dessa maneira, os resultados es-
timados por meio de mérodos de analise de impacto baseados em
pareamento ¢ em diferengas-em-diferencas podem ter problemas

. ~ A . ! .
dC 11’1{'€I'€TIC121 estatistica.
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Nesse sentido, a metodologia de controle sintético foi originalmen—
te concebida para estudos de caso, sendo apropriada para quando
se tem poucos tratados, como ¢ o caso em andlise. Parte-se do pres-
suposto de que uma combinagio de unidades nio tratadas compoe
melhor contrafactual para a tratada do que qualquer outra indi-
vidualmente. Para definir as ponderacoes aplicadas a cada combi-
nacio, o metodo se vale de caracteristicas mensuraveis de todas as
unidades disponiveis para a analise. O trabalho da metodologia de
controle sintético ¢ procurar simular, a partir de uma combinacio
de informacoes observadas de unidades nao tracadas, a mesma traje-
toria prévia ao tratamento que se observou na unidade beneficidria,
conforme foi desenvolvido por Abadie, Diamond e Hainmueller

(2003, 2010, 2015).2

Supde-se uma amostra de J + 1 unidades (por exemplo, municipios)
indexadas por j. A unidade j = 1 ¢ a unidade de interesse, isto ¢,
a unidade tratada por uma interven¢io. As demais unidades, de
j=2aj=]+1, constituem o chamado donor pool, ou seja, o conjunto
de unidades niao tratadas pela interveng¢io e que servem como po-

tenciais unidades de comparag¢io com a unidade tratada.

Pressupde-se que a amostra seja um painel balanceado, isto ¢, que
seja composta por dados longitudinais e que todas as suas unidades
sejam observadas no periodo de t=1,..., T. A amostra inclui um nime-
ro positivo de periodos pré-intervengio T, assim como de periodos
pés—intervengio T;, de modo que T = T, + T;. A interven¢io que
sera avaliada consiste na exposi¢io da unidade j = 1 ao tratamento
durante os periodos t= T+ 1,..., T, considerando que essa interven-

¢do nio tem efeitos durante o periodo pré-tratamento t=1,..., T,

2 Mais detalhes sobre a implementagio da metodologia de controle sintético podem
ser consultados em Martini e outros (2018).
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Dessa maneira, o objetivo da analise de impacto nessa amostra ¢ me-
dir o efeito da intervengio sobre a unidade tracada em um indicador

de interesse para o periodo pos-tratamento.

Por hipétese, considera-se que as caracteristicas pré-tratamento
da unidade de interesse sio mais bem aproximadas por uma com-
binacao das unidades nio tratadas do que por qualquer uma des-
sas unidades nio tratadas isoladamente. Dessa maneira, o controle
sintético pode ser entendido como uma média ponderada das uni-
dades do donor pool que sera comparada com a unidade tratada.
O controle sintético ¢ representado por um vetor (J X1) de pesos
W = (Wz:---:W]+1) tal que 0 < W Slparaj=2,..] ¢ Wyt o +
W), = I Dessa maneira, a escolha de qualquer valor particular de
W ¢ equivalente a escolha de um controle sintético. O vetor
X; (K X1) contém as caracteristicas pré-tratamento da unidade
tratada, as quais pretende-se aproximar o maximo possivel. X,,
por sua vez, ¢ uma matriz (K X J) que tem os valores das mes-
mas variaveis para o donor pool. Observa-se que K equivale a0 nimero
de variaveis disponiveis para mensurar as caracteristicas das
unidades no periodo pré-tracamento, sendo preditoras da variavel de
interesse e ndo sendo afetadas pela intervengdo nesse periodo. Ou
seja, o conjunto do total das variaveis preditoras disponiveis ¢ repre-
sentado por m = 1,..., K. Nesse conjunto de varidveis, pode-se incluir

(O8] Valores da prépria Variz'wel de interesse antes dO tratamento.

A diferenca entre as caracteristicas da unidade tratada e do con-
trole sintético ¢ dada pelo vetor X; — X,W, sendo que o objetivo
da metodologia aqui aplicada ¢ escolher o vetor de pesos W¥, que
minimiza essa distancia. Esse valor ¢ obtido da seguinte maneira:

seja le o valor da variavel preditora m para a unidade tratada,
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¢ X, ,um vetor 1X J que cont¢m os valores da mesma variavel para

.
v

otimo ¢ aquele que minimiza:

as unidades do donor pool, 0 W’

K
min V(X1 — XomW)?
WEW m\Aim om
m=1
Nessa equacio, Unm éum peso que reflete a importﬁmcia relativa atri-

buida a variavel m quando se mede a discrepancia entre X; ¢ X, W.

Yjt ¢ a variavel de interesse da unidade j no tempo ¢. Y1 ¢ um vetor
(T1X 1) dos valores pos-intervengio da variavel de interesse para a
unidade tratada, de modo que Y1 = (Y1141, -, Y1), ¥, é uma ma-
triz (Ty XJ) em que a coluna j contém os valores pos-intervenciao da
variavel de interesse para a unidade j + 1. Dessa maneira, a varidvel

de interesse do controle sintético ¢ Y7 = YoW*.

O estimador de controle sintético do impacto do tratamento ¢
dado pela comparacio entre os valores da variavel de interesse para
a unidade tratada e para a unidade de controle sintético no periodo
pOs-tratamento:

6= Yl_Yl*
J+1

=Y — Z Wj*th
j=2

A consisténcia do estimador de controle sintético ¢ maior quanto
maior for o numero de periodos pre-tratamento que estiver presen-
te na base de dados (Abadie; Diamond; Hainmueller, 2010). Segun-
do esse estudo, esse fator contribui para reduzir o papel de variaveis
nio observadas na determinacio da trajetoria pré-tratamento da

./ .
Varlavel dC mteresse.

A maneira mais comum de mensurar a qualidade do ajuste por
meio do metodo do controle sintetico ¢ pelo erro quadratico medio

pre-tratamento, ou Root Mean Squared Prediction Error (RMSPE).
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Esse indicador equivale a razao entre os desvios quadrados da traje-
toria da variavel de interesse entre a unidade de referéncia (cratada
ou placebo) e seu correspondente controle sintético antes do ponto
de tratamento. Quanto menor for esse valor, menor ¢ a distancia
entre as trajetorias e melhor ¢ o ajuste.

o 172
To J¥1

1 *
RMSPE = T—OZ Ylt—ijth
=2

t=1

Em casos de intervengdes com mais de uma unidade tratada, o controle
sintetico deve ser ap]icado para cada caso individual. Apés isso, para se
obter medidas do efeito da interven¢io como um todo, as estimativas
individuais devem ser compiladas (Assun¢io; Costa; Szerman, 2016).
Ou seja, em vez de se considerar uma tnica unidade tratada j = 1, con-
sidera-se um conjunto de G unidades tratadas por uma intervengio, as
quais sdo indexadas por g = 1,2, ...,G. Tog ¢ 0 ano em que houve o tra-
tamento em cada unidade tratada. Para melhor comparar o tratamento
em diferentes anos, eles sio normalizadosem 7=t — To,,emque =0

¢ 0 ano do tratamento de cada unidade em G.

Ap6s a normaliza¢io temporal, Sjeg = Yirg = Virg representa o efeito
estimado da intervencao na unidade g € G, pertencente ao conjun-
to J de unidades tratadas e nio tratadas no periodo 7. Por exemplo,
pode se referir ao impacto da construcio da usina edlica no muni-
cipio g, integrante do total J de municipios brasileiros, no ano 7.
Dessa maneira, os resultados das unidades tratadas sio compila-
dos para cada ponto no tempo de modo a se obter uma distribui-
cdo emp{rica. Portanto, o impacto médio dos G tratamentos em

cada unidade g sera:

Zg=1 ag*u _ Zgzl(yglr - yg*l‘r)
G G

gt=

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 149-189, jun. 2024



Avaliacdo de efeitos locais da construcao de usinas edlicas nos
municipios brasileiros: uma abordagem por controle sintético

Em caso de elevada heterogeneidade de efeitos entre as unidades
tratadas, pode ser mais vantajoso utilizar a mediana em vez da
média para compilar os resultados individuais, assim como os

percentis 0,25 e 0,75 para cada caso:

Px(5;) = Px (6511)

Nessa férmula, Px equivale ao percentil escolhido do efeito para

cada T de tratamento.

Observa-se que, nos casos em que a intervengio nio foi aleatoria-
mente atribuida entre as unidades, dois problemas podem ameagar
as conclusoes em termos de inferéncia a respeito dos efeitos indi-
viduais compilados. Em primeiro lugar, pode haver viés, isto ¢, a
trajetoria da varidvel de interesse de uma unidade tratada pode
divergir do seu controle sintético desde antes da interveng¢io. Em
segundo 1ugar, pode existir heterocedasticidade de Choques idios-
sincraticos. Esse problema acontece quando uma unidade tratada
recebe choques aleatorios sobre sua variavel de interesse com uma
variancia diferente do seu controle sintético. Se os Choques atingem
a unidade tratada com maior variancia do que o controle sintetico,
pode haver superestimagio do efeito do tratamento; se atingem o
controle sintético com maior variancia do que a unidade tratada,

pode existir subestimagio do tracamento.

Os dois problemas — vies e heterocedasticidade de choques — sao
detectados no exercicio empirico por meio de um mau ajuste de
pre-tratamento da variavel de interesse, e isso pode ser testado sob a
forma de um elevado RMSPE pré-tratamento. Por isso, uma forma
simples de controlar a influéncia desses casos na estimacio do efeito
Compilado das intervencoes ¢ eliminar as unidades tratadas com um

nivel de RMSPE pre-tracamento acima do patamar escolhido.
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AdaLASSO - método de
selecao de covariadas

Os modelos de alta dimensionalidade estao cada vez mais presentes
na literatura, ja que a inclusdo de muitas variaveis pode contribuir
para ganhos de capacidade preditiva (Konzen, 2014). Porém, quan-
do a dimensionalidade do modelo ¢ grande em rela¢io ao tamanho
da amostra, os métodos tradicionais de regressao podem apresentar
problemas. Primeiro, aumenta a dificuldade de tornar os modelos
interpretaveis. Segundo, os modelos perdem robustez. Terceiro, ha
comprometimento da eficiéncia computacional. Quarto, ha perda
de eficiéncia em termos de inferéncia estatistica. Quinto, ha pro-
blemas com correlagio espuria entre as covariadas do modelo, a
qual pode ser elevada mesmo quando elas forem independentes e

identicamente distribuidas.

No caso de modelos de controle sintético, esses problemas tendem
a ser mais graves, ja que o método tem sua eficiéncia computacional
muito sensivel a extensio das bases de dados. Nio obstante, nesses
modelos a estima¢io do contrafactual ¢ dependente do conjunto
de covariadas presente na base de dados de analise. Por isso, ha a
necessidade de filtrar as varidveis mais importantes para exp]icar
. ! . o/ . 14
a trajetoria da variavel de interesse sobre a qual sera calculado o

efeito da intervencio realizada.

Uma solugdo para problemas referentes a alta dimensionalidade dos
modelos ¢ a suposicio de esparsidade do vetor de parametros. Isto
¢, a suposicio de que muitos de seus componentes sdo iguais a zero.
Essa hipotese pode produzir estimativas viesadas, mas contribui para
a identiﬁcagio das covariadas mais importantes, assim como para a
obten¢io de um modelo mais parcimonioso. Da mesma maneira, re-

duz a complexidade do modelo e seu custo em termos computacionais.
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O Least Absolute Shrinkage and Selection Operator (LASSO) ¢
um meétodo de encolhimento do conjunto de coeficientes estima-
dos de um modelo desenvolvido por Tibshirani (1996). Esse método
consiste, simpliﬁcadamente, na introdugio de uma penalizagﬁo a0
conjunto de norma L1 dos coeficientes, isto ¢, uma penalizacio
na soma dos valores absolutos dos coeficientes. Seu objetivo ¢ per-
mitir a estimagao de um modelo que produza previsdes com peque-
na variancia e que determine um conjunto de preditores que melhor
explicam a variavel de interesse. A penaliza¢io introduzida tende
a zerar alguns dos coeficientes estimados, o que nio apenas reduz
a dimensionalidade do espago paramétrico, como também selecio-

na as covariadas mais relevantes.

O LASSO pode ser entendido como uma técnica de regulariza-
cdo. Isto ¢, considera-se uma funcio de erro do tipo E = medida
de erro + A . complexidade do modelo. No caso de uma regressio,
a medida de erro equivale a soma dos quadrados dos residuos esti-
mados. O segundo termo representa a penalizacio dos modelos
com maior complexidade e variancia dos estimadores, sendo que 1
representa a severidade dessa penalidade. Quanto maior for 2, mais
simplificado serd 0 modelo estimado, ainda que isso leve a um maior
vies. Em termos formais, as estimativas LASSO sdo obtidas por meio
da minimizacio dos quadrados dos residuos sujeita a uma penaliza-

¢io de norma LI dos coeficientes:

BLASSO

n

k 2 k
=argming p g Z Yi—Bo— Z Bjxji | + /12|5j|
i j=1 Jj=1

i=1

Aqui, 4 = 0 ¢ uma fungio de um pardmetro de ajuste ¢, de modo que

Z}‘=1|[?j| < t. Quanto maior o valor de A, maior sera a penalidade
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imposta ao somatorio dos coeficientes. Por outro 1ad0, seA=0,as
estimativas LASSO serdo iguais as estimativas de MQO. Esse pa-
rametro ¢ escolhido por um procedimento de k-fold cross-validation,
no qual a amostra ¢ particionada aleatoriamente em K subamos-
tras de tamanhos iguais. O modelo ¢ iterativamente estimado
climinando-se uma subamostra. Assim, sio feitas previsdes com
base em cada estimacgio e comparagdes com a subamostra remo-
vida, calculando-se o erro quadratico medio de previsio (EQMP)
para avaliar a qualidade do ajuste naquela subamostra. Portanto,

0 A 6timo deve minimizar o EQMP médio nas K subamostras.

O LASSO apresenta menor variabilidade entre outras opgdes de mo-
delos de reduciao de dimensionalidade (Konzen, 2014). Alem disso,
por reduzir alguns coeficientes para zero, destaca as covariadas mais
relevantes para explicar uma variavel de interesse. Por fim, ¢ capaz de
realizar a escolha das variaveis ¢ a estimagio dos coeficientes simul-
taneamente. Contudo, deve-se observar que nem sempre o LASSO ¢
consistente na escolha de variaveis (Zhao; Yu, 2006). Isso signiﬁca que
a solucio esparsa — isto ¢, de dimensionalidade reduzida, com alguns
coeficientes reduzidos a zero — pode nio representar o modelo verda-

deiro quando o tamanho da amostra tende ao infinito.

Nesse sentido, o LASSO Adaptativo, ou adaLASSO, ¢ um
metodo que pretende dar consisténcia as estimativas LASSO por
meio da atribui¢io de diferentes pesos para diferentes coeficien-
tes (Zou, 2006). Ou seja:

n

k z k
padatasso = argming,p, g, Z Yi~=Bo— Z Bixji | + lz w; |6
=1 =

i=1
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Nesse caso, Wi ¢ um vetor de pesos individuais para auxiliar na
selecao das variaveis relevantes para o modelo. Esse vetor ¢ fun-
¢io de /?jridge, isto ¢, dos coeficientes estimados por meio de uma
regressao que controla possfveis efeitos de multicolinearidade
(regressdo ridge). Uma variavel relevante xj tera um valor com-
parativamente 8" clevado, o que reduz o peso Wj atribuido
ao seu coeficiente. Por outro lado, uma variavel irrelevante
xj tera um valor pyreoe comparativamente baixo, 0 que aumenta
o peso Wj atribuido ao seu coeficiente. Assim, o modelo atribuira
maior penalizagio dos coeficientes das variaveis que aparentam ser

pouco importantes para explicar a variavel de interesse.

Sob um conjunto de pesos Wj apropriados, 0 adaLASSO tem pro-
priedades ORACLE, isto ¢, ¢ consistente na sele¢io de variaveis e
apresenta normalidade assintdtica. Ou seja, o meétodo seleciona cor-
retamente as variaveis relevantes quando o modelo aumenta. Além
disso, as estimativas dos coeficientes nao nulos seguem assintotica-
mente a mesma distribui¢io dos estimadores de MQO quando este

for estimado apenas com as variaveis relevantes.

Resultados

O me¢todo do controle sintético foi aplicado individualmente para
comparar cada municfpio tratado com o seu contrafactual. Foi rea-
lizado um total de 37 avalia¢des individuais. O intuito foi fazer uma
analise agregada de todos os municipios brasileiros que tiveram usi-
nas eolicas que entraram em operagio de 2008 22014 a partir de cada
avaliacdo individual. Para melhor capturar o efeito da construcio
das usinas edlicas, o controle sintético foi aplicado considerando-se

como o momento do tratamento o inicio das obras civis das
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estruturas da primeira usina de cada munidpio, incluindo os ajus-
tes explicados na se¢io anterior. Para construir a trajetéria do PIB
per capita em cada cenario contrafactual, a estimacdo por meio do
método adalLASSO de selegio de covariadas considerou relevan-
tes seis variaveis em nivel do municipio que a explicam: a receita
corrente liquida per capita (variavel derivada a partir de dados do
Finbra e do IBGE), o salario médio (Rais), a propor¢io da industria
no PIB (IBGE), a despesa per capita em cultura (variavel derivada a
partir de dados do Finbra e do IBGE), o PIB da agropecuaria (IBGE)
¢ a propor¢ido da administracio publica no PIB (IBGE).

Para fins de Compilagio dos resultados individuais, observou-se
que em quatro municipios foram implantados projetos de micro-
geracdo, cujos efeitos sio menos representativos e contam com
processo diferente no aparato regulatério (registro, em vez de
autoriza¢io). Esses municipios sdo Boituva (SP), Cururupu (MA),
Iturama (MG) e Pelotas (RS). Como seus resultados individuais
poderiam gerar vies para o resultado para o grupo como um todo,
esses municipios foram excluidos da andlise. Além disso, foram des-
considerados do trabalho outros trés municipios: Guamare (RN),
Sobradinho (BA) e Galinhos (RN). Os dois primeiros apresen-
taram resultados discrepantes dos outros por razdes alheias a
produgio de energia edlica. Guamaré sofreu sua maior crise no
ano de 2011 em razio da queda dos precos do petroleo na re-
gido, setor do qual sua economia ¢ muito dependente. Sobradinho
teve uma de suas maiores secas em 2013, o que esvaziou seu reser-
vatorio hidrico e comprometeu o fornecimento de energia advinda
de sua usina hidrelétrica. No caso do municipio de Galinhos, hou-

ve problemas com O ajuste no pCI‘lIOdO pré—tratamento no COHtI‘Olﬁ
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sintético, de modo que nao foi encontrado um contrafactual
consistente para a verifica¢io de impacto. Seu RMSPE pre-tra-
tamento foi igual a 23,9, muito acima da média da amostra (5,1).
Restaram trinta casos para a avaliacio compilada. Os resultados

das avaliacoes individuais estdao no Apéndice B deste trabalho.

A primeira analise feita com base nos resultados consistiu numa
compara¢io da propor¢io de casos em que o PIB per capita dos
tratados ficou acima dos valores observados para seus respectivos
controles. Intuitivamente, assumindo que o método nio ¢ viesado
para a defini¢do dos controles, deveriamos observar que, se a cons-
trucao das usinas edlicas nio tiver nenhum impacto sobre as locali-
dades, essa propor¢io deveria ficar sempre proxima de 50% ao longo
do tempo - tal como ocorre com a propor¢io de caras apos deter-

minada quantidade de 1angamentos de uma moeda nio viciada.

O Quadro 1 mostra as estatisticas descritivas dos municipios trata-
dos ¢ a propor¢io de casos positivos por ano de referéncia, em que
t é 0 ano de tratamento para cada caso.® Para julgar se esses valo-
res sdo estatisticamente significantes, um intervalo de confianca foi
construido com base em uma distribui¢ao de Bernoulli, assumindo
um parametro p de 50%. Dessa maneira, a hipotese nula assume que
em cada momento do tempo ha 50% de chance de um municipio
tratado estar melhor do que seu controle. Caso a propor¢io obser-
vada fique acima do limite superior dos intervalos de confianga, ha
evidéncia de que a propor¢io de comparagoes positivas ¢ estatis-
ticamente superior a de comparag¢des negativas. De acordo com o
quadro, ¢ possivel observar o descolamento da propor¢io de efeitos

positivos em relagéo ao intervalo de conﬁanga a partir do ano do

3 O ano t equivale a0 ano de construgio do parque edlico, sendo t+1 0 ano em que ele
entrou em operagio.
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tratamento. Em todos os anos de referéncia, a propor¢io de impac-
tos positivos supera os 70%, mantendo-se sempre acima do limite
superior do intervalo de confianca (68%).

Quadro 1 » Proporgio de efeitos positivos e intervalo de confianga por ano
de referéncia

Ano N. de casos N.de casos Proporcao Limite Limite p
positivos negativos de casos inferior  superior
positivos
t 22 8 0,73 0,33 0,67 0,5
t+1 21 9 0,70 0,33 0,67 0,5
t+2 21 7 0,75 0,33 0,67 0,5
t+3 19 8 0,70 0,32 0,68 0,5

Fonte: Elal’)oragﬁo pr(')pria.

Outra analise levou em considera¢io a magnitude dos impactos
estimados, mensurados como a diferenca percentual entre a tra-
jetéria de cada tratado e seu respectivo controle sintético. Os re-
sultados individuais foram normalizados, de modo que o ano de
tratamento para todos os casos foi alinhado em t, e os demais anos
de analise seguiram sua referéncia. Para cada ano de analise, os re-
sultados individuais foram compilados, sendo calculadas algumas
estatisticas. Devido a heterogeneidade dos resultados individuais,
observados pelos elevados desvios-padrio, optou-se por obser-
var primeiramente as medianas, assim como os percentis 0,25 ¢
0,75 da distribuicdo. Esse procedimento ja havia sido adotado por
Assuncio, Costa ¢ Szerman (2016), os quais também se depa-
raram com resultados individuais heterogeneos sobre os efeitos
municipais de obras de usinas hidrelétricas. Os resultados encon-

trados estdo representados no Quadro 2.
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Quadro 2 « Resultados compilados por ano de referéncia (%)

Ano Média DP P.0,25 Mediana P. 0,75 Minimo Maximo
t-3 -1,84 4,82 -3,86 0,00 0,76 -18,71 3,89
t-2 -0,66 4,97 -2,33 0,00 1,43 -11,08 12,60
t-1 -1,30 3,90 -2,62 -0,07 1,26 -15,61 4,83

t 11,78 50,54 -0,91 3,28 8,23 -24,47 273,48
t+1 41,08 190,66 -1,69 5,72 17,99 -37,05  1046,45

t+2 29,75 94,41 0,37 9,27 15,03 -48,25 484,52
t+3 45,30 114,15 -2,85 10,08 24,05 -46,65 475,68

Fonte: Elaboragido propria.

O Grafico 2 desenha o comportamento do efeito percentual das
diferencas da variavel PIB per capita entre tratados e controles ao
longo do tempo. A linha azul central mostra o efeito mediano entre
todos os municipios tratados. As linhas secunddrias abaixo e acima
da mediana indicam os efeitos no primeiro e no terceiro quartil, res-
pectivamente. Observa-se que, em geral, hi efeito mediano positivo
no periodo pos-tratamento dos municipios sob analise, de +3,3% no
ano do tratamento, +5,7% no primeiro ano apés o tratamento, +9,2%
no segundo ano ¢ +10,1% no terceiro ano. Também se observa um
aumento da dispersdo das linhas no dltimo ano. Novamente, isso
pode estar associado a desaceleragio dos efeitos das obras mais cur-
tas sobre as economias locais.
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Grafico 2 « Diferengas percentuais de cada unidade tratada em relagio ao
seu controle sintético
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Linhas em azul: efeito do tratamento nos quantis 0,25, 0,5 e 0,75.

FOntC: Elaboragﬁo pré})ria.

Outra questdo importante a ser estudada se refere aos compo-
nentes do impacto econdémico das usinas edlicas nos municipios.
Conforme levantado na bibliografia, os efeitos podem ocorrer
tanto por causa da mobiliza¢io de insumos para as obras de cons-
trucio dos parques edlicos como em razio das receitas oriundas
do arrendamento de terras apds sua implantacio. Esse ponto
foi abordado por este trabalho a partir de um exercicio baseado
em regressdes. Nessas regressoes, o efeito percentual calculado
sobre cada municipio de t ate +3 foi modelado em func¢io de um

indicador de poténcia referente a obra em curso e da poténcia
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jé. instalada no munic{pio. Além disso, a fim de obter a avalia-
¢do de acordo com o potencial econdmico do municipio tratado
em relacdo ao investimento recebido, foi criada uma variavel de
dose do tratamento. Essa variavel equivale a razio entre o tortal
de poténcia outorgada do parque edlico, em megawatts (MW), ¢ o
PIB per capita do municipio. A dose foi calculada com o valor de PIB
per capita fixado no perfodo em que as primeiras usinas estavam
em construgao. Todos os indicadores utilizados nas regressoes
foram normalizados pelas suas medias, de modo a permitir uma

medida mais intuitiva de comparagio.

Paracada par de variaveis independentes foi estimado um modelo
basecado em minimos quadrados ordinarios empilhados (MQOE)
e outro modelo baseado em efeitos fixos (EF). Intuitivamente, o
modelo de minimos quadrados trata cada par individuo-tempo
como uma unidade independente na amostra. O modelo de efei-
tos fixos, por sua vez, controla o efeito de possiveis heteroge-
neidades individuais ao normalizar o valor de cada variavel pela
media do individuo ao qual esta associado. A Tabela 3 mostra os
resultados das regressoes estimadas. Em nenhuma delas as medi-
das referentes a estrutura instalada no municipio foram estatis-
ticamente significantes. A poténcia da obra foi significativa nos
dois modelos, sendo que o coeficiente estimado pelo MQOE teve
magnitude superior ao estimado por EF. O indicador de dose da
obra so foi estatisticamente significante no modelo de MQOE, o
que provavelmente decorre do fato de que 0o modelo de EF con-

trola o efeito do PIB per capita fixado no primeiro ano da obra.
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Tabela 3 « Resultados das estimagoes dos determinantes dos efeitos das
usinas eolicas sobre as economias municipais

Variavel dependente: impacto no PIB per capita (%)

EF MQOE EF MQOE
Poténcia obra 20,04** 53,08***
(9,83) (8,53)
Poténcia -6,67 -18,19
instalada
(9,03) (11,99)
Dose obra 10,30 24,66*
(12,13) (12,78)
Dose instalada 4,95 -7.27
(8,80) (12,78)
Intercepto 9,26 31,67***
(10,46) (11,39)
Observacoes 115 115 115 115
R2 0,05 0,27 0,02 0,03
R2 ajustado -0,31 0,26 -0,35 0,02
2,10 21,06*** 0,77 1,92

Estatistica F df=2:83)  (df=2;112) (df = 2: 83) (df = 2: 126)

Fonte: Elaboragio prépria.

Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01.

Conclusao

Este artigo procurou fazer uma analise de impacto da politica de
construcio de usinas edlicas sobre o PIB per capita dos municipios
beneficiados. Para isso, foi realizada uma avaliagio individual ba-
seada em controle sintético para os municipios que receberam sua
primeira usina eolica no periodo de 2008 a 2014. Depois disso, os

resultados individuais foram compilados. Com base nos trinta casos
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avaliados, foi possfvel observar o impacto positivo dos parques eo-
licos sobre o PIB per capita dos municipios beneficiados, ainda que
haja expressiva variabilidade.* Os exercicios de avaliagio concorda-
ram em relacio ao crescimento do efeito e aos anos em que se apre-
sentou maior impacto positivo. Os efeitos, com mediana estimada
entre +3,3% ¢ +10,1%, foram mais claros entre dois e trés anos apds
o inicio da construcao, que estao relacionados aos maiores parques
instalados. Tambem se verificou maior dispersao de impactos no
terceiro ano, sinalizando possivel desaceleragio dos impactos das
obras de menor duracio. A analise por regressdes baseadas em mo-
delos de efeitos fixos e de minimos quadrados empilhados destacou
que o principal determinante dos efeitos ¢ a magnitude da obra
realizada, e ndo a estrutura instalada no municipio. Portanto, as
evidéncias empiricas apontam para a hipotese de que o impacto das
usinas sobre as economias locais vem da mobiliza¢io de recursos

para as obras de instalacio, e nio do arrendamento das terras.

A metodologia adotada nesta pesquisa ¢ inovadora em relacio as
avalia¢cdes dos impactos locais das obras de usinas edlicas no Brasil.
A estimacio dos efeitos locais foi realizada por meio da metodolo-
gia de controle sintetico. Esse metodo, alem de ser mais consisten-
te para avaliagdes com micronumerosidade de unidades tracadas,
permitiu observar que os efeitos sio diferentes ao longo do tempo
apos a construg¢do e em funcio da dose de tracamento. Os resultados
verificados, tanto em termos de efeitos como em relagio a heteroge-
neidade entre as unidades avaliadas, sio semelhantes aos observados

por Assungio, Costa e Szerman (2016), em um estudo sobre efeitos

4 Uma possivel explicacio para essa variabilidade pode ser algum efeito de transborda-
mento dos impactos para municipios limitrofes a aqueles que receberam investimentos em
parques eolicos. Esse é um fator que ndo foi identificado pela literatura correlata no Brasil,
eéum ponto importante para futuras investigacoes.
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locais da construc¢ao de usinas hidrelétricas. Esse trabalho também
observou que os impactos locais das obras, mensurados em indica-
dores de producio economica e de mercado de trabalho, tendem a
se dissipar no quinto ano apds a construcio. Essa constatacio nio
pode ser observada neste trabalho em razio da indisponibilidade de
dados, principalmente devido ao fato de que as usinas eolicas foram
construidas, de certa forma, mais recentemente, a partir de 2014.
Todavia, as evidéncias empiricas aqui obtidas indicam que as obras
tém efeitos econdmicos superiores aos gerados pelo arrendamento

de terras proveniente da poténcia instalada no municipio.

E importante destacar que o perl'odo de maior crescimento de usi-
nas eolicas entrando em opera¢io no Brasil foi a partir de 2014.
Este estudo investigou parques eolicos instalados at¢ 2014, devido
a disponibilidade de dados do acompanhamento das centrais gera-
doras edlicas da Aneel. Nao obstante, ha municipios que so foram
analisados um ano apos o tratamento por falta de informacoes na
base municipal. Alteracdes nas caracteristicas dos empreendimen-
tos realizados apds 2014, seja em termos de porte de equipamentos
ou de politicas e praticas adotadas pelos empreendedores, podem
ter acarretado mudancas nos impactos dos parques eolicos sobre as
economias municipais. Portanto, qualquer extrapola¢io dos resul-
tados encontrados para o periodo mais recente deve ser feita com a

devida cautela.

Conclui-se que ha potencial agenda de estudos futuros acerca dos
cfeitos das eolicas sobre os municipios beneficiados. Espera-se que
essa agenda seja cada vez mais consistente e mostre mais evidéncias
de impacto, por haver mais investimentos nos municipios e bancos

de dados com maior quantidade de tratados.
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APENDICE A - Fontes dos
dados municipais

As 12 fontes de informagées municipais que integram este trabalho

estdo descritas no Quadro 3.

Quadro 3 « Fontes de informag¢des municipais

Sociais, do Ministério do Trabalho
e Emprego

Sigla Nome Informacodes disponiveis
SIM- Sistema de Informacoes sobre Causas de mortes.
Datasus Mortalidade, do Departamento de
Informética do Sistema Unico de Satde
CNES- Cadastro Nacional de Numero de estabelecimentos e
Datasus Estabelecimentos de Saude, do equipamentos de saude.
Departamento de Informética do
Sistema Unico de Saude
IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Populacéo e PIB do municipio e
Estatistica sua desagregacdo nos setores de
agropecuaria, industria, servicos e
administracao publica, tanto em
proporcao quanto em valor agregado.
ESTBAN Estatistica Bancaria por Municipio Numero de agéncias bancérias
e montante de empréstimos,
financiamentos e outras operagoes
bancérias, além do ativo e passivo
total do setor.
Secex Secretaria de Comércio Volume de importacoes e
Exterior, érgdo do Ministério do exportacoes.
Desenvolvimento, Industria e
Comércio Exterior
Rais Relacdo Anual de Informacoes Numero de empregados, vinculos

empregaticios e estabelecimentos,
salario médio e idade média dos
empregados, com informacoes
consolidadas em nivel municipal.

Continua
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Sigla Nome Informacoes disponiveis
Finbra Informacoes financeiras dos Receitas e despesas publicas
municipios, da Secretaria do Tesouro | desagregadas por func¢do. Inclui
Nacional também ativos, passivos, patriménio
liquido e resultados acumulados da
administracao publica.
CE-Inep Censo Escolar, do Instituto Nacional Numero de escolas, turmas e alunos
de Estudos e Pesquisas matriculados, assim como sua média
de idade.
CES-Inep Censo do Ensino Superior, do Numero de estabelecimentos e de
Instituto Nacional de Estudos e alunos, distribuidos por turno e por
Pesquisas condicao (entrantes ou concluintes),
assim como sua média de idade.
SNIS Sistema Nacional de Informacoes Sistemas de 4gua, esgoto e coleta de
sobre Saneamento residuos e acesso a eles.
Derivadas | Variadveis derivadas Varidveis construidas a partir da

comparacao entre dois ou mais
indicadores de diferentes fontes. A
maior parte dessas variaveis indica
valores integrais como proporcédo da
populacao, das receitas do governo

ou da area do municipio.

As principais informagdes sobre essas fontes de dados estao regis-

tradas na Tabela 4. Nela, estdo representados, por fonte de dados,

! ./ . . . . .
o numero de variaveis, o menor ano inicial de cobertura, o maior

ano final ¢ as medias de preenchimento, tanto das variaveis em si

como a pI‘OpOI‘(;iO dOS munic{pios CObCI‘tOS com pelo menos uma

observagéo. De forma geral, a base é mais Completa no pCI'l,OdO dC

2002 a 2014.
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Tabela 4 « Informacgdes gerais sobre as fontes das variaveis municipais

Fonte Variaveis Ano Ano Preenchimento | Cobertura nos

inicial final (%) municipios (%)
Censo escolar 6 2007 2015 99,9 100,0
Derivadas 22 1999 2016 71,0 77,8
Sigﬂﬂgr 11 2009 | 2014 85,5 86,0
ESTBAN 21 1999 2015 61,7 69,5
Finbra 76 2002 2015 83,7 96,3
IBGE 10 1999 2016 99,5 99,6
Rais 15 2002 2014 99,8 100,0
Secex 8 2000 2016 56,3 67,5
SNIS 36 1999 2014 49,8 80,5
Obitos 5 1999 2014 93,9 100,0
Unidades SUS 37 2005 2015 56,4 56,4

Fonte: Elaboragio pr(')pria.

APENDICE B - Resultados das
estimacodes individuais de
controle sintético

Quadro 4 « Resultados das estimagoes individuais de controle sintético (%)

Municipio t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3

Acara - CE 247 | 256 | -456 | -11,64 | 2641 | 21,66 | -16,17
Amontada — CE 331 | -808 | 1,06 | 322 | 491 | 1297 | -1,00
Aracati - CE 313 | 085 | -046 |-1429 | 847 | 128 | 727

AreiaBranca—RN | -1871 | 649 | -125 | 333 | 894 | -1501 | -46,65
anr(;i g?gg & 1,00 | -11,08 | 952 | -793 | -1865 | -992 | -2345
Beberibe — CE 016 | 004 | 008 | 1633 | 1340 | 11,78 | 19,99

Continua
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Municipio t-3 t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3

Brotas de
Macaubas — BA

Cabo de Santo
Agostinho — PE

-4,11 9,12 -4,50 -1,39 6,52 -6,88 -8,31

0,27 -0,18 0,14 6,12 13,02 11,22 14,47

Caetité - BA 012 | 003 | 013 | 1122 | 069 | 153 | 2810
Camocim — CE 1,11 | -10,03 | -1561 | -554 | 1,60 | 472 | 1,39
Galinhos — RN 20,62 | 14,57 | 2694 | -41,14 | -4541 | -40,33 | -33,31
Guamaré — RN 550 | 2,64 | -553 | 633 | -61,82 |-102,59 | -99,49
Guanambi — BA 049 | -576 | -356 | 477 | 444 | 987 | 10,08
lgapora — BA 609 | 369 | 138 | 545 | 14,63 | 11,19 | 129,35
ltarema — CE 468 | -316 | 068 | -361 | 1945 | 867 | 813
Jodo Camara—RN | -3,12 | 238 | 1,70 | 2,94 | 2360 | 62,32 | 62,45
Macaparana — PE 0,19 -1,19 0,50 2,02 -4,14 -4,17 -5,64
Mataraca — PB 591 | -637 | -3,63 | -2447 | -37,05 | -48,25 | -22,90
Eillnjags do 738 | -014 | <116 | 13,04 | -132 | 831 | 1506
Paracuru — CE 057 | 032 | 014 | 054 | 1835 | 494 | 1664
Parazinho — RN 2,71 | 081 | -540 | 273,48 |1046,45| 484,52 | 475,68
Parnaiba — PI 072 | 12,60 | -159 | -11,11 | -7,04 | -2,36 | -4,69
Pedra Grande—RN | -1,19 | 434 | 152 | 32,71 | 3685 | 1681 | 344,73
Pombos — PE 000 | 000 | 000 | 529 | 1652 | 1360 | 544
Sant'Ana do

) 3,89 -2,07 1,58 3,19 1,22 14,44 13,06
Livi)amento — RS

Séo Francisco de

-8,95 -2,03 4,83 14,62 29,70 | 105,47 | 145,20
[tabapoana - RJ

SG‘:"oit'\é'sig“_e'Rilo 078 | 242 | 203 | 248 | 1690 | 9333 ;
Sento Sé - BA 077 | 146 | 278 | 555 | -655 | 19,26 | 19,67
Sobradinho—BA | 7,18 | 348 | -14,66 | -2,03 | -4841 | -5549 | -44,22
Trairi - CE 1033 | 1,85 | 1,59 | 843 | 41,49 | 42,88 | 32,04
Tramandai - RS 077 | 133 | 215 | o068 | 121 | 205 | 323
Tubarao — SC 000 | 000 | 000 | 7,62 | -1,81 - -
Xangri-lé - RS 238 | 152 | 132 | 1029 | 2502 | - -

Fonte: Elaboragio propria.
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Resumo

As institui¢oes financeiras de desenvolvimento (IFD) estdo presentes em diversas regides
do mundo. Elas sdo relevantes para paises em diferentes estagios de desenvolvimento tanto
nos momentos de estabilidade quanto nos de crise econdmica. Este trabalho atualiza esta-
tisticas sobre a contribuicio das IFDs para o financiamento de longo prazo, com destaque
para sua importincia para o desenvolvimento sustentavel. Ademais, a crise financeira de
2008/2009 e a pandemia de Covid-19 demonstraram a relevancia das [FDs na implemen-
tacdo de politicas anticiclicas, que atenuam a queda do crédito privado e possibilitam uma
recuperacio mais r:'{pida. A cstratégia de longo prazo das IFDs passou a priorizar, como
base para suas decisdes de financiamento, a transi¢io para um modelo econdémico inclusi-
vo, compativel com as mudancas climdticas e redutor de desigualdades de renda. As IFDs
multip]icam financiamentos sustentaveis ao promover parcerias cstrzltégiczls € Novos ins-
trumentos financeiros que atraem a participacio de recursos privados. Na agenda global de

sustentabilidade, elas sao indispensaveis.

Palavras-chave: Instituicdes financeiras de desenvolvimento. Desenvolvimento sus-
tentdvel. Financiamento de longo prazo. Politica anticiclica. Transi¢do climatica.

Bancos de desenvolvimento.

Abstract

Devclopmcnt ﬁnancial institutions (DFIs) are sprmd across the world and are relevant in countries
at different stages of development both in times of stability and of economic crisis. This study
updates the statistics regarding the contribution of DFIs to long-term finance, highlighting their
importance for sustainable development. Furthermore, the 2008/2009 financial crisis and the
COVID-19 pandemic showed the importance of IFDs in implementing countercyclical policies, which
mitigate the fall in private credit and enable faster recovery. The IFD long-term strategy began to
prioritize, as a basis for their financing decisions, the transition to an inclusive economic model
that is compatible with climate change and reduces income inequalities. DFIs multiply sustainable
financing by promoting strategic partnerships and new financial instruments that crowd in private
resources. They are indispensable players in the global sustainability agenda.

Keywords: Financial development institutions. Sustainable development. Long term financing.

Countercyclical policy. Climate transition. Development banks.
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Introducao

As institui¢des financeiras de desenvolvimento publicas nacionais
520 0 foco de analise deste artigo. Elas estao presentes em diversas
regioes do mundo e sio relevantes para paises em diferentes estagios
de desenvolvimento tanto nos momentos de estabilidade quanto
nos de crise econdmica.! Um levantamento realizado pelo Institu-
te of New Structural Economics (Inse) e pela Agence Francgaise de
Developpement (AFD) apontou a existéncia de 369 instituicoes
desse tipo em 2021.2

Desde o seculo XIX ate os dias de hoje, as institui¢oes financeiras
de desenvolvimento (IFD) tém cumprido um papel fundamental
no desenvolvimento econdmico de varios paises, provendo recursos
para a mudanga estrutural da economia. Essas institui¢cOes atuam
por meio de diversos instrumentos financeiros em segmentos/seto—

res importantes.

Ademais, a crise financeira de 2008/2009 ¢ a pandemia de Covid-19
demonstraram a importancia das IFDs na implementagio de poli-
ticas anticiclicas. Essas institui¢oes sao relevantes em momentos de
instabilidade do mercado de crédito, atenuando a queda da oferta
de recursos por parte do setor privado e possibilitando uma recupe-

racao econdmica mais répida em situagoes de crise.

Este trabalho colabora para o avan¢o dos conhecimentos sobre

o tema e atualiza estatisticas sobre a contribuigﬁo das IFDs para

1 O foco deste artigo sdo institui¢des financeiras ptblicas nacionais, ou seja, nio sio
incluidas na andlise empirica as IFDs regionais e multilaterais.

2 Ver Xu e outros (2021) e World Bank (2022).
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o financiamento de longo prazo nas economias nacionais, com des-

taque para sua importancia para o desenvolvimento sustentdvel.?

Alem disso, este artigo discute questdes relevantes para a atuacio
das IFDs, como sua importancia na mobiliza¢io de recursos pri-
vados, o impacto da regulacio financeira, as fontes de recursos ¢ o

relacionamento com os estados nacionais em que atuam.

Para tal, o trabalho sera dividido em nove partes, incluindo esta
introducio ¢ a conclusdo. Na se¢ido seguinte, apresenta-se o deba-
te académico sobre o assunto. A seguir, a relevancia das IFDs no
financiamento de longo prazo ¢ demonstrada a partir de algumas
evidéncias empiricas. A parte seguinte trata das IFDs e do seu
protagonismo no desenvolvimento sustentavel. O item a seguir
aborda a capacidade das IFDs de mobilizar e atrair o financiamen-
to privado. Na sequéncia, ¢ discutido o papel anticiclico das ins-
tituigoes, que estabilizam o mercado de crédito em momentos de
crises. A secdo seguinte trata das I[FDs e da regulacio financeira.
Finalmente, o ultimo item se refere as fontes de recursos (funding)

e a0s incentivos fiscais.

O debate académico

As IFDs abrangem principalmente os bancos de desenvolvimento
(BD), mas também incluem outras estruturas institucionais, como

A . A . ! . \ - .
agéncias de fomento, agéncias de credito a exportacio (export credit

14 -~ - . . . . . -~
agency — ECA), orgaos de cooperagio internacional e instituicoes

3 Ver Além (2020); Além e Azevedo (2018); Além, Madeira e Martini (2017) ¢ Além ¢
Madeira (2015).
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hibridas com iniciativas caracteristicas de BDs, como financiamen-

to de longo prazo para segmentos especificos.*

Ainda, as IFDs podem ser: (i) publicas ou privadas, como ¢ o caso
de algumas ECAs que atuam no segmento de exportagio por meio
de garantias, com chancela do Estado; e (ii) regionais, nacionais
ou multilaterais. Neste trabalho, somente serio consideradas as
institui¢des financeiras de desenvolvimento publicas nacionais,
definidas como instituicoes financeiras, controladas pelo governo,
que dispoem de: (i) um mandato de atua¢io em segmentos de mer-
cado ou setores especificos que geram impactos socioecondémicos
relevantes; ou (ii) um mandato amplo para prover financiamento

a0 desenvolvimento socioeconomico de determinada regio.

A existéncia de instituicdes publicas no sistema financeiro,
assim como seus objetivos e suas formas de atua¢do, sempre foi
alvo de debate académico entre os que defendem essas organiza-
¢oes ¢ os que sdo contra elas. Nesse contexto, insere-se a maioria
das IFDs, que ganharam mais notoriedade com o papel anticiclico
no periodo da crise financeira internacional de 2008/2009. Apesar
de muitos estudiosos defenderem a existéncia das IFDs, ainda ha

! . I
controversias € criticas remanescentes no debate.

A pesquisa académica sobre as IFDs ainda deixa a desejar, mesmo
com a grande quantidade de estudos existente e sua importﬁncia
para as economias. A maior parte da bibliografia relacionada ao
tema tem carater mais abrangente, procurando identificar o papel

. . . A .
geral dO sistema ﬁnancelro SObI’G O crescimento economico.

4 Exemplos sio os bancos publicos multiplos e as institui¢des gestoras de fundos de
pensio ou depdsitos de poupanca.
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Ha trés principais abordagens sobre o tema: uma de carater
historico/institucional e duas associadas a teoria econdmica

(a da repressio financeira e a do racionamento de credito).

A abordagem historica/institucional enfatiza a diferenca entre es-
truturas financeiras entre paises e ao longo do tempo.’ Nio defende
a ideia de uma Unica estrutura financeira otima ser aplicada como
modelo geral. O sistema financeiro deve se desenvolver de acordo
com as necessidades de cada pats. Com base nisso, Zysman (1983)
classificou tres tipos preferenciais de estruturas financeiras:
(i) com predominancia do mercado de capitais como fonte de
financiamento do desenvolvimento; (ii) baseada no crédito publi-

co; e (iii) baseada no crédito bancario privado.

Pela abordagem da repressao financeira, que se baseia na hipotese
de mercados eficientes, o mercado ¢ plenamente capaz de se ajus-
tar em diregﬁo as Condig()es mais favoraveis para todo o sistema
econdmico.® Esse ajuste ¢ garantido pela flexibilidade das taxas de
juros. Nessa visdo, qualqucr intervengao do governo, seja no con-
trole direto das taxas de juros da economia, seja pela existéncia de
instituicdes financeiras publicas, ¢ condenada. O motivo ¢ que a
intervencio do governo levaria a um nivel de taxa de juros inferior
a taxa de equilibrio, o que impediria o ajuste eficiente do mercado
¢ 0 desenvolvimento de institui¢des financeiras privadas. Essa abor-
dagem se baseia na teoria dos fundos emprestaveis, segundo a qual
o sistema financeiro ¢ apenas um intermediario entre poupadores

(ofertantes dos recursos) e investidores (demandantes de fundos).

5  Gerschenkron (1973), por exemplo, enfatizava as vantagens do atraso: os paises de

industrializacio tardia podiam aprender com as experiéncias dos paises de desenvolvi-
mento maduro, estabelecendo estruturas financeiras mais adequadas para uma aceleragio
do processo de desenvolvimento.

6 Ver Gurley e Shaw (1955), McKinnon (1973) ¢ Shaw (1973).
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As taxas de juros abaixo do nivel de equiHbrio levariam a um nivel
de poupanca insuficiente para financiar os investimentos da econo-
mia. Ou seja, nesse caso, a falta de financiamento do investimento
nio estaria relacionada a uma questao de quantidade, mas sim a
uma questdo de preco. Se o mercado puder se ajustar livremente, o
“preco” dos recursos dado pela taxa de juros sera tal que nio havera

falta de fundos (leia-se poupanca) para financiar o investimento.

Por outro lado, a abordagem do racionamento de credico descreve
uma situacio na qual, mesmo quando os agentes estdo dispostos a
pagar uma taxa de juros mais elevada para obter os recursos para
financiar seus investimentos, os bancos podem se recusar a ofer-
tar o financiamento. Ou seja, nesse caso haveria um problema de
restri¢do de quantidades, ¢ nio de “precos” (juros) desajustados.
Nessa perspectiva, a abordagem do racionamento de credito jus-
tifica a existéncia de IFDs, que supririam o credito necessario ao

investimento, indisponivel no sistema privado de financiamento.

Porém, na abordagem do racionamento de crédito, distinguem-se
ainda duas escolas de pensamento economico: a novo-keynesiana e
a pos-keynesiana.’

A abordagem novo-keynesiana esta associada a teoria das falhas de
mercado.? O racionamento de crédito acontece em razio de uma
falha de funcionamento dos mercados financeiros, causada pela
existéncia de informagio imperfeita ou pela assimetria de informa-
coes. Parte-se da ideia de que os empresarios que buscam o credito
tém mais informacdes sobre o retorno esperado de seus projetos do

que os bancos. Sendo assim, na ]’lipéECSC de haver uma demanda de

7 Ver Maia (2009).

8  Ver Mankiw (1991), Stiglitz (1990, 1993) ¢ Stiglitz e Weiss (1981, 1983).
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crédito maior do que a oferta, o ajuste nao seria feito pelo aumen-
to das taxas de juros. Os bancos entendem que uma taxa de juros
mais elevada selecionaria os projetos mais arriscados, excluindo os
mais seguros: a situagio ¢ conhecida como sele¢io adversa.” Por esse
motivo, os bancos restringem sua oferta de credito at¢ um nivel
compativel com uma taxa otima de juros, que maximiza seu lucro

esperado, ainda que reste um €xXcesso dC demanda no mercado.lo

Este artigo toma como base a escola pos-keynesiana, que esta asso-
ciada ao conceito de economia monetaria, marcada pela existéncia
de incerteza fundamental ou forte.!! Em uma economia monetaria,

prevalece 0 tempo historico.

Em razio da defasagem temporal entre o momento da decisio eco-
nomica e seus resultados, os agentes agem de acordo com as expec-
tativas que formam sobre seus ganhos futuros. Uma vez que um
agente tome uma decisdo no presente que se mostre malsucedida
no futuro, havera perdas concretas que nao poderio ser revertidas,
tendo em vista que o agente nio podera voltar ao passado para

alterar sua decisao, jz’l que o tempo historico ¢ irreversivel.

9 Segundo essa interpretacio, no mercado de crédito, os empreendedores que aceitam
pagar os juros mais elevados nio sdo aqueles cujos projetos proporcionam o maior retorno
esperado para os bancos, j4 que eles sdo os mais propensos ao risco e, gragas a isso, tém
maior probabilidade de faléncia.

10 Mesmo na existéncia de contratos de contingenciamento entre devedores e credo-
res, o problema ¢ reduzido, mas nio eliminado. Aleém disso, os empreendedores sem um
histérico favoravel de relacionamento com bancos podem sair prejudicados, mesmo que
tenham bons projetos. Ainda, taxas de juros mais elevadas tendem a atrair os tomadores
mais ousados, que estdo dispostos a correr riscos mais altos: 0 fendmeno da sele¢io adversa.

11 Ver Marshall e Rochon (2019), Bertocco (2007), Davidson (2000), Glickman (1994)
e Lawson (1985).
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As decisdes de investimento se baseiam em um 1eque de opgoes de
aplicacio do capital em que os tipos de ativos sdo classificados le-
vando em conta sua rentabilidade esperada e seu nivel de liquidez.!?
Em um extremo esta a moeda, que ¢ o ativo com maior nivel de
liquidez ¢ rentabilidade nula. No outro extremo estdo os bens de
investimento (bens de capital — maquinas e equipamentos), que ge-

ram alto nivel de rentabilidade, porém SA0 0S ativos mais ill’quidos.

Os agentes demandario os bens de investimento se os lucros pre-
vistos forem altos o suficiente para compensar seu elevado nivel de
iliquidez porque, no caso de as expectativas de lucros serem frus-
tradas, havera um alto custo de conversio dos bens de capital em
moeda. Ainda que consigam vender os bens de capital, certamente
Nnao conseguirao recuperar 0s gastos iniciais com a compra desses
ativos. Esse mesmo raciocinio pode ser feito em relagio a0s outros

ativos com niveis intermedidrios de rentabilidade e liquidez.

Essa preferencia pela liquidez nio se restringe apenas aos investi-
dores, mas também se aplica aos bancos, responsaveis pela oferta
de crédito na economia.”® E nesse ponto ¢ importante ressaltar que
pode haver falta de credito para os investimentos mesmo que haja
sistemas financeiros nacionais e internacionais bastante desenvolvi-
dos. Ou seja, a importancia das IFDs vai muito além da questio de
“falha de mercado” que defende a existéncia de sistemas financeiros
incompletos. Em razio da incerteza quanto ao futuro, dependendo
das caracteristicas dos novos setores/projetos que demandam recur-
508, 0s bancos podem nio oferecer o credito, ainda que o sistema

financeiro seja plenamente desenvolvido.

12 Os pos-keynesianos tém como base a teoria de aplicagio de capital apresentada em
Keynes (1936 ), especialmente no capitulo 17. Ver também F. Carvalho (1997) e Keynes (1939).

13 Para a discussio da preferéncia pela liquidez, ver Bibow (2005), F. Carvalho (1999,
2007), Keynes (1937a, 1937b), Kregel (1988), Paula (1998) ¢ Wray (2009, 2010).
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A existéncia de “Capital paciente” ¢ fundamental para desenvolver
determinados setores capazes de promover mudangas estruturais
importantes na economia. Mas, para que isso seja viabilizado, ¢ es-

sencial que haj a um “financiamento paciente”.14

A existéncia das [FDs se justifica, portanto, pela existéncia de
setores/projetos de investimento que requerem financiamento,
mas que inspiram alta incerteza quanto a seu sucesso futuro e,
por isso, sao preteridos pe]o sistema financeiro privado em detri-
mento de setores/projetos de investimentos cujos resultados espe-
rados sio menos incertos. Sdo setores/projetos de longo prazo de
maturagio, altamente complexos e comumente dispendiosos, que
exigem expertise sofisticada para avaliacio, podem gerar impactos
positivos em toda a economia (externalidades positivas) ¢/ou nos

quais prevalecem 0s retornos sociais sobre os retornos privados.

Destacam-se: a infraestrutura; a inovacao tecnolégica; 0 apoio as
micro, pequenas ¢ médias empresas (MPME); e os projetos de eco-
nomia verde, como aqueles associados a0 enfrentamento das mu-
dangas climaticas e a transicao energética. Vale ressaltar que as
novas fronteiras tecnologicas, associadas as transi¢des climatica e
energética, geram ainda mais inseguranga quanto aos resultados
futuros. Esse tipo de situagio ¢ observavel tanto em paises desen-
volvidos quanto naqueles em desenvolvimento, ¢ pode ocorrer em

momentos de estabilidade economica.

A possibilidade de falta de crédito se agrava em contextos de crises
econOmicas. As evidéncias mostram que o comportamento do siste-

. ! 4 li . . - . 14 .
ma financeiro ¢ pro-ciclico: em situa¢oes de crise, a oferta de crédico

14 O “capital paciente” estd associado a investimentos de longo prazo; e o “financia-
mento paciente”, ao financiamento de longo prazo. Ver Lin e Wang (2017), Macfarlane e
Mazzucato (2018) e Mazzucato (2013).
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diminui mais do que se expande em fases de crescimento econdmico.
Em momentos de crise de confianga sobre os rumos da economia,
a preferéncia pela liquidez aumenta de forma expressiva. Por isso,
o crédito se torna mais caro, escasso e concentrado nos momentos
de maior instabilidade macroeconémica, exatamente quando me-
canismos de refinanciamento e de apoio financeiro sio mais neces-
sarios. Isso aprofunda a instabilidade e inviabiliza diversos projetos
de investimento. Nesses casos, as [FDs assumem importante fungﬁo
anticiclica, fornecendo recursos para o financiamento dos projetos de

investimento em um momento de estancamento do credito privado.

A relevancia das IFDs para o
financiamento de longo prazo

Na amostra analisada estio 12 IFDs: (i) Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), Brasil; (ii) China
Development Bank (CDB), China; (iii) KIW Bankengruppe (Kf\W),
Alemanha; (iv) Cassa Depositi e Prestiti (CDP), Italia; (v) Banque
Publique d'Investissement (Bpifrance), Franga; (vi) Japan Finance
Corporation (JFC), Japao; (vii) Instituto de Credito Oficial (ICO),
Espanha; (viii) Korea Development Bank (KDB), Coreia do Sul;
(ix) Business Development Bank of Canada (BDC), Canada;
(x) Nacional Financiera (Nafin), México; (xi) Vnesheconombank
(VEB), Russia; e (xii) British Business Bank (BBB), Reino Unido.

As IFDs foram selecionadas buscando-se aquelas nacionais, consoli-
dadas, diversificadas, relevantes economicamente e com larga expe-

.« A . ~ !
riencia de atuagao €m seus paises.
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A Tabela 1 mostraum escopo de atuacio amplo das IFDs selecionadas.!?

Tabela 1« Escopo de atuacio de IFDs selecionadas — 2022

T _ g _ 3 - :
= 8 % -~ £ - 2 5 5 £ § 3
R EEEEEERERE
g £ g & 5§ § 4 ¢ &€ T ¢ &
8 € 2 85 28 8 & 5 8 8
Agricultura X X X X
Infraestrutura X X X X X X X X X
Industria X X X X X X X X X X X X
E:r'\*,‘l‘;{)‘s'“ X X X X X X X X X X
MPMEs X X X X X X X X X X X X
Srfggigs X X X X X X X X
Habitacao X X X
Exportacoes X X X X X X
Inovacoes X X X X X X X X X
Economia X X X X X X
:i"z"aegg‘:‘b"a' X X X X X X X X
ggg:g? d ¥ x x x X X X X X X X
Cooperacao
financeira X X X

internacional

Fonte: Elaboragio pr(’)pria a partir de CDB (2023), KFW GROUP (2023), BNDES (2023), CDP (2023),
EPIC BPIFRANCE (2023), JFC (2023), ICO (2023a e 2023b), KDB (2023), VEB.RF (2021),
NACIONAL FINANCIERA (2023), BDC (2023) ¢ BBB (2023). Vale ressaltar que no caso do VEB
as tltimas informacoes disponiveis sio de 2020.

15  Observando o sistema de institui¢oes de desenvolvimento dos pal’ses da amostra, ¢
possivel concluir que, mesmo nos setores/segmentos em que as [FDs analisadas ndo acuam, ha
outras [FDs operando, completando o sistema de financiamento de longo prazo desses paises.
As ECAs sdo IFDs comuns nos paises. Elas podem atuar tanto no crédito 4 exportacio quanto
nos seguros de crédito e garantias. Outro destaque ¢ a existéncia de muitas IFDs regionais no
Brasil e na Alemanha, demonstrando uma ampla preocupacio com o desenvolvimento regio-
nal. Ainda, a completude do sistema de TFDs dos paises em questdo ¢ outro ponto relevante
que demonstra a imPortﬁncia dessas institui¢des no apoio a sctorcs/segmcntos cruciais ao de-
senvolvimento. Na Asia, ¢ possivel perceber a grande segmentacio de atuagio entre as IFDs.
As instituigoes da Coreia do Sul e do Japio sio geralmente especializadas, ¢ quando operam no
mesmo setor/porte/segmento, utilizam instrumentos diferentes. Para um detalhamento dessa
discussao, ver Além, Madeira e Martini (2017) e Além e Madeira (2015).
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E importante salientar que a operacio nos setores/segmentos
¢ diferente entre as IFDs tanto em magnitude como em perfil.
Alguns paises ja dispéem, por exemplo, de infraestrutura na-
cional bem desenvolvida ou de um mercado de crédito atuan-
te nesse setor, focando apenas determinados nichos, como a
infraestrutura social e urbana e as relacionadas a geracio de

. 14 .
energlas renovaveis.

Os dados financeiros das [FDs também corroboram sua impor-

tancia nos paises (Tabela 2).

As instituicoes da amostra somaram US$ 4.4 trilhdes em ativos, em

2022, sendo grande parte deles compostos por carteira de crédito.

A representatividade dessas institui¢des na economia de seus paises
também ¢ relevante. O Grafico 1 mostra o ativo dessas institui¢des
como propor¢io do produto interno bruto (PIB). Outro indicador
importante, ilustrado no Grafico 1, ¢ a participagio do ativo no

total de crédito doméstico ao setor privado (CDSP).16

16 Para o Banco Mundial, esse indicador inclui os empréstimos, mas também outros ins-
trumentos de divida das empresas com o sistema financeiro. Esse conceito mais amplo é
adcquado para as atividades das IFDs, que operam por meio de diversos instrumentos, nio
ficando limitadas a concessao de financiamento.
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Grafico 1« Ativo das IFDs e relevancia econdmica — 2022 (%)

15,5%

I, 15, 1%

DB (ChinG) e S, 1%
I 0%

10,2%
1 0,1%

I 4, 3%

KfW (Alemanha) — _—
CDP (ltalia) I (2, 1 o

B S (Bras ) — o, 69/
) 6,6%
JFC (Japao) '3 /0,
3,89
Bpifrance __3 2'%/0
0y
ICO (Espanha) _- 5;40
2%
0y
VEB (Russia) __22/0 4.1%
_— 2,0%
N M — 5 69

BDC (Canada) =11'3i/°/°
, 3%

BBB (Reino Unido)

; I (O,
KDB (Coreia do sul) —_— 00 16,5%

W Ativo/PIB B Ativo/Crédito para o setor privado

Fonte: Elab()ra(;io prépria a partir de CDB (2023), KFW GROUP (2023), BNDES (2023), CDP (2023),

EPIC BPIFRANCE (2023), JFC (2023), ICO (2023a), KDB (2023), VEB.RF (2021), NACIONAL

FINANCIERA (2023), BDC (2023), BBB (2023) ¢ do Banco Mundial. Vale ressaltar que no caso

do VEB as tltimas informagées disponiveis sio de 2020.

Para demonstrar a importincia dos financiamentos dessas institui-
-~ . ! . . . .

goes na e¢conomia, o GraﬁCO 2 apresenta lndlcadores Sll’l’lllares7 pO’

rém foram utilizados apenas os dados da carteira de credito em vez

do ativo total.'”

17 Inclui apenas o estoque de financiamentos, exclui participagio aciondria e titulos.
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Grafico 2 « Carteira de crédito das IFDs e representatividade — 2022 (%)
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Fonte: Elaboragio prépria a partir de CDB (2023), KFW GROUP (2023), BNDES (2023), CDP (2023),
EPIC BPIFRANCE (2023), JFC (2023), ICO (2023a), KDB (2023), VEB.RF (2021), NACIONAL
FINANCIERA (2023), BDC (2023), BBB (2023) ¢ do Banco Mundial. Vale ressaltar que no caso do
VEB as tltimas informacdes disponiveis sio de 2020.
. A . /. /1. .« A . . .

Nas evidéncias empiricas e na analise da experiencia internacional,
foi possivel constatar que essas instituicdes tanto dos paises desen-
volvidos quanto dos em desenvolvimento sio fundamentais para
a provisio de recursos financeiros, especialmente de longo prazo,
para o desenvolvimento.!® Além disso, demonstrou-se que sio ins-
titui¢des diversificadas, que atuam em nichos carentes de financia-
mento de longo prazo. Por exemplo, a IFD brasileira, o BNDES, ¢
responsavel por 48% do estoque de crédito domeéstico para pessoa

juridica (PJ) acima de cinco anos.!”

18 Ver Schelarek, Xu e Yan (2023).

19 Dado de mar¢o de 2023, divulgado pelo Banco Central do Brasil (BCB). Disponivel
em: hteps://www3.beb.gov.br/ifdata/#.
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As IFDs tém protagonismo no
desenvolvimento sustentavel

As IFDs sdo importantes desde o seculo XIX, ¢poca em que muitos
bancos publicos foram essenciais para o financiamento da industria
de seus pa{ses. A maior difusiao dessas institui¢oes, No entanto, acon-
teceu apos 1950, com a criagdo de diversos bancos de desenvolvimen-
to nacionais e multilaterais. No periodo mais recente, desde a crise
financeira de 2008/20009, surgiu uma nova onda de criacio de [FDs.2°
Destacam-se o Bpifrance em 2012,*! o British Business Bank (BBB)
em 2014 ¢ 0 United Kingdom Infrastructure Bank (UKIB) em 2021.

O financiamento de politicas publicas ¢ papel crucial dessas insti-
tuicoes, assim como, por vezes, O préprio planejamento e a execu-
cio. A efetividade do sistema financeiro como um dos pilares do
desenvolvimento esta diretamente relacionada a capacidade de ele
ser inovador e direcionador de recursos para atividades que pos-
sam mudar a trajetoria de desenvolvimento, liderando o processo

de mudanga estrutural da economia.??

A experiéncia internacional demonstra que as IFDs sio muito dife-
rentes entre si ¢ suas prioridades e desafios mudam de acordo com a
trajetoria de desenvolvimento de cada pais ¢ com o mercado alvo de
cada instituicdo. E possivel encontrar institui¢des que atuam de for-
ma abrangente e outras que apoiam apenas determinado nicho. Alguns

pa{ses contam com diVﬁI’SS,S IFDs para Contemplar segmentos Variados.

20 Ver Xu e outros (2021) e World Bank (2018).

21 A criagdo do Bpifrance ocorreu a partir da fusdo das seguintes instituicoes ja existentes:
OSEO, C D( Enterprises e FSI. Ver https://www.bpifrance.com/our-history/

22 Ver Fernandez-Arias, Hausmann e Panizza (2019).
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A atuagio das IFDs se tornou ainda mais fundamental com o foco
na sustentabilidade, que foi consolidado em 2015 com o langamento
da Agenda 2030 pela Organizac¢io das Nagoes Unidas (ONU), que

definiu os 17 objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS).23

A estratégia de longo prazo das IFDs passou a priorizar, como base
para suas decisdes de financiamento, a transi¢io para um modelo
econdmico inclusivo, compativel com as mudangas climaticas e re-

dutor das desigualdades de renda.?*

Os efeitos adversos das mudancas climaticas tém sido cada vez mais
frequentes. Alem disso, ha consenso sobre a possibilidade de a tragedia
sanitaria causada pela Covid-19 ter sido a primeira de muitas que
surgirdo no futuro proximo como resultado do avancado processo de

desmatamento e descuido com o meio ambiente em nivel mundial.

Os especialistas veem no esforco de retomada das economias no
periodo pos-pandemia uma oportunidade de avangar com uma
agenda de transformacio estrutural, buscando iniciativas de inves-
timento que promovam uma transi¢ao mais r:ipida para uma econo-
mia mundial mais sustentavel.?®

O primeiro Finance in Common Summit (FICS) aconteceu em no-
vembro de 2020. Na ocasido, foi lan¢ada uma declara¢io conjunta a
favor do desenvolvimento sustentavel, com destaque para o apoio ao
enfrentamento das mudancas climaticas e para o cumprimento dos

17 ODS.26 A quarta edi¢io do FICS ocorreu em setembro de 2023.

23 Ver United Nations (2015), Wagner (2020) ¢ Riaiio ¢ outros (2020).

24 Ver Kedward, Gabor e Ryan-Collins (2022), Riafio e outros (2021), Marodon (2020)
¢ Marois (2017).

25  Ver UNDP (2022) ¢ Romero (2020).

26 Ver Finance in Common (2020).
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A iniciativa reune 450 bancos de desenvolvimento pﬁblicos, de va-
rias regides do mundo, com atuagio nacional, regional e multilaceral.
A atuagido conjunta das instituicoes nNo apoio aos investimentos
atinge anualmente cerca de US$ 2,3 trilhoes, o que representaria
10% de todos os investimentos publicos ¢ privados registrados a

cada ano.?’

A recuperacio po’s—covid, as metas para o clima e os ODS sdo opor-
tunidades para que as IFDs promovam os financiamentos de in-
vestimentos na “nova economia”, com foco na sustentabilidade. As
fontes de financiamento de longo prazo sio fundamentais para o
desenvolvimento sustentavel, e uma das diretrizes principais ¢ que
as [FDs privilegiem crescentemente os financiamentos de projetos
aderentes aos ODS, o que induz as empresas a atuarem no caminho
da maior sustentabilidade, impactando os indicadores ambientais,
sociais e de governanga (ASG).*®

Destaca-se a participacio relevante dos financiamentos das IFDs
no total de recursos para projetos associados ao enfrentamento das
mudangas climaticase a transi¢ao energética.29 Dados mais recentes
mostram que no periodo de 2019 e 2020, em média, as [FDs contri-
buiram com US$ 145 bilhdes para o financiamento ao clima, cerca

de 22% do total mundial (Tabela 3).

27  Finance in Common (2023).
28 Do inglés, environmental, social and governance (ESG).

29 Ver Naran e outros (2022), Attridge, Xu e Gallager (2020), Griffich-Jones e Attridge
(2020), Semieniuk e Mazzucato (2019) e Mazzucato e Semieniuk (2018).
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Tabela 3 « Fontes globais de financiamento ao clima (US$ bi)

Tipos 2019 2020 Média
Privadas 303 333 318
Publicas 337 332 335
IFDs nacionais 160 130 145
IFDs multilaterais 62 75 69
Bancos comerciais 38 52 45
Governo 35 30 33
IFDs bilaterais 23 25 24
Empresas estatais 12 13 13
Outros 7 7 7
Total 640 665 653

Fonte: Elaboragao prdpria a partir das informacoes de Naran e outros (2022).

As IFDs mobilizam e atraem o
financiamento privado

Ao contrario da avalia¢io de que as IFDs tirariam espaco de
atuacao do sistema financeiro privado (crowding out), na reali-
dade, elas mobilizam e atraem a participacio de recursos priva-
dos (crowding in) no financiamento de longo prazo e a setores/
segmentos mais incertos. Isso ¢ possivel pela implementagio de
inovacoes financeiras, que podem ser desenvolvidas pelas IFDs
(que incorrem no risco de entrada) e depois adotadas pelo setor
privado, e pelo uso de instrumentos financeiros de forma com-
plementar ou conjunta (garantias, empréstimos sindicalizados,

securitizag;’io, entre outros).30

30 Ver Carter (2021).
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Além disso, a atuagio das [FDs no mercado de capitais, seja pro-
vendo liquidez ou participando da oferta de ativos, ¢ importante
para impulsionar o segmento, alcancando desde empresas ma-
duras até aquelas em estégio inicial, utilizando os mais variados
instrumentos, como participacdo acionaria, titulos privados,
securitizagio e capital de risco. Com relagio as empresas em es-
tégio inicial, muitas nio despertam o interesse do setor privado
devido aos riscos elevados, principalmente em setores que tém ex-

ternalidades positivas e grande impacto no desenvolvimento.

A International Energy Agency — [EA (2021) estima que grande
parte das fontes de financiamento para energia 1impa de 2026 a
2030, tanto para cumprir os objetivos anunciados pelos paises
quanto para atingir a meta de zerar as emissoes até¢ 2050, vira do
setor privado (Grafico 3). Nesse sentido, a atuagio das [FDs em
mobilizar as financas privadas sera fundamental. As parcerias
entre as IFDs e as fontes privadas potencializario o montante
de recursos para o financiamento de setores estratégicos para o

desenvolvimento sustentavel.’!

Grafico 3 « Financiamentos para a energia 1impa por setor (USS$ bi) — 2020

W Privado M Publico

363 7]
607
2016-2020 2026-2030 2026-2030

Promessas anunciadas Zero emissoes liquidas
Fonte: [EA (2021).

31 Ver Prasad e outros (2022).
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As IFDs estabilizam o mercado
de crédito em momentos de crise

Alem da atuagio permanente das IFDs no apoio ao investimento
em segmentos importantes para o desenvolvimento, ao surgimen-
to de novos negocios inovadores ¢ a0 enfrentamento dos desafios
das mudancas estruturais, essas institui¢cdes sio relevantes em mo-
mentos de crise econdmica, atenuando a queda da oferta de recur-
SOs por parte do setor privado e possibilitando uma recuperacao

mais rapida.’?

No caso da crise financeira de 2008/2009, com desdobramentos so-
bre as dividas europeias em 2011, a atuacio das IFDs foi determi-
nante para a rapida recuperac¢io do mercado de credito dos paises,
visto que essas institui¢des atuam de forma estabilizadora, Comp]e—
mentando o setor privado. Observou-se um expressivo crescimento
da carteira de crédito no periodo (Grafico 4). Com rela¢io ao com-
bate da Covid-19, varias IFDs anunciaram medidas para mitigar
os efeitos negativos da pandemia. Com foco na drea de satide e no
fornecimento de liquidez para as empresas, essas iniciativas visaram
a continuidade dos negocios e de projetos de investimento, garan-

til’ldO a manutcngﬁo dC Cmpregos.33

32 Ver Mendonga e Deos (2017).

33 Ver Griffith-Jones, Barrowclough e Mishra (2023) e Barrowclough, Marois e
McDonald (2020).
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Grafico 4 « Crescimento médio da carteira de crédito de IFDs
selecionadas (%)?
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Fonte: BNDES (2023), KFW GROUP (2023), CDB (2023) ¢ KDB (2023).
Nota: (a) Média geométrica das taxas de crescimento anuais das carteiras de crédito de BNDES,

KfW, CDB e KDB.

Segundo o Conference Board of Canada (2010, p. 15), “Quando
eclode uma crise financeira, ¢ tarde demais para que os governos
criem Capacidade institucional para fornecer o crédito adicio-
nal necessdrio”** Essas institui¢des j4 devem estar consolidadas e
capacitadas para responder rapidamente a eventos extraordinarios,

caracteristica apelidada de the sleeping beaury.

34 No original, em inglés: “Once a financial crisis hits, it is too late for governments to create
institutional capacity to provide fall-back credit support™.
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As IFDs e a regulacao financeira

O risco sistémico diz respeito a possibilidade de um choque em uma
parte do sistema financeiro contamina-lo como um todo, com im-
pactos negativos em toda a economia.®® E t{pico do sistema financei-
ro que um problema especifico em uma institui¢io possa contagiar as
demais, com efeitos negativos que podem se alastrar por toda a eco-
nomia. Os principais propagadores do risco sistémico sao os bancos
comerciais, tendo em vista sua estrutura de captagio de recursos — em
grande medida, depdsitos do publico —, seu papel fundamental no
sistema de pagamentos da economia e a interconexio com diversas

institui¢cdes, o que aumenta a probabilidade de contagio.

A regu]agﬁo financeira prudencia] visa a redugéo da vulnerabilidade
do sistema financeiro, a fim de evitar crises que possam se disseminar
por toda a economia, pela imposicao de regras e sua supervisio. Sua
origem remonta a quebra da Bolsa de Valores de 1929, ponto de inicio
da crise econdmica dos anos 1930. Inicialmente, a preocupacio era a
regulacio da liquidez das institui¢oes, porém houve a evolucio dos
meios ¢ instrumentos da regula¢iao prudencial em razio do aumento
da complexidade de atuacio do sistema bancario. A partir dos anos
1980, as inovagodes financeiras, como a securitizac¢io e os derivativos,

tornaram obsoletas as regras tradicionais de regulacio.

Foi nesse contexto que ocorreu o primeiro acordo de Basileia (BCBS,
1988), que tinha como meta nivelar as condi¢des de concorréncia das
grandes instituicoes bancarias internacionais, dos Estados Unidos, da
Europa ¢ do Japdo, ou seja, as regras se restringiam aos chamados

“bancos internacionalmente ativos™*¢ Foi introduzido o requerimen-

35  Ver E. Carvalho (2005).

36 BCBS (1988).
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to minimo de Capital préprio paraa cobertura do risco de crédito e,

posteriormente, de mercado, chamado de indice de Basileia.

As regras de Basileia foram elaboradas visando a regula¢io dos ban-
cos internacionalmente ativos, mas os paises/jurisdi¢des acabaram
por aplica-las ao seu sistema bancario como um todo. Apesar de ser
voluntaria, a adesao aos padroes de Basileia passou a ser uma espe-
cie de “selo de qualidade” que “atesta” a estabilidade e a solidez dos
sistemas financeiros. Atualmente, o Comité de Basileia conta com
45 institui¢des, de 28 paises/jurisdi¢des. A Figura 1 mostra a evolu-
¢io dos acordos de Basileia, com o aumento da complexidade das

regras ao 10ngo do tempo, principalmente apés a crise financeira de

2008/2009.%7

Figurale. Evolugﬁo dos acordos prudenciais

Basileia |

Basileia Il

Basileia lll

(1988)

(2004)

(2010)

indice de Basileia:
Requerimento minimo de
capital para a cobertura
do risco de crédito e de
mercado (1996).

Introducéo de trés pilares.
Pilar 1: requerimentos

de capital para cobertura
dos riscos de crédito, de
mercado e operacional;
Pilar 2: supervisdo do
cumprimento das regras
prudenciais e da adequacao
de capital;

Pilar 3: transparéncia na
divulgacao de informacoes
(disciplina do mercado).

Maior complexidade:

(i) reforco da qualidade e
da quantidade de capital;
(i) introducéo de
requerimentos de liquidez,
alavancagem e adicional
de capital; (iii) limites as
grandes exposigoes; e
(iv) exigéncias especificas
para instituicoes financeiras
de relevancia sistémica
domeéstica e internacional.?

Fonte: Elaboracio prépria a partir das informagées disponiveis na pagina do BCB:
https://www.bcl’).gov.br/estubilidadefin:mceir:l/recomendacoesbusileia

Notas: (a) Institui¢des financeiras de relevancia doméstica e internacional sao aquelas que podem
causar riscos sistémicos nio apenas pelo seu porte, mas também em razio da forte interconexio com

outras instituigdes financeiras.

37 A evolucio das regras de Basileia foi, em grande medida, uma resposta a uma série
de criticas feitas ao arcabouco inicial. Nao ¢ objetivo deste artigo se aprofundar nessa
discussio. Para um detalhamento desse processo, ver Castro (2017, 2018).
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@) diagnéstico era de que a amplitude ea gravidade da crise de
2008/2009 teriam decorrido das fragilidades do setor banca-
rio, como alavancagem excessiva, Capital inadequado e de baixa
qualidade e colchdes de liquidez insuficientes. As novas regras
visaram aumentar a capacidade do setor bancario de absorver
choques e, dessa forma, reduzir os impactos negativos potenciais

do setor financeiro na economia como um todo.

Basileia III aumentou o requerimento minimo de capital, bem
como incluiu a exigéncia de refor¢o de sua qualidade. Foi man-
tida a divisdo do capital em dois niveis, existente desde Basileia
I. O Capital de nivel 1, que garante a solvéncia da institui¢ao
financeira, permitindo que ela continue operando, foi dividido em
duas categorias: o Capital principal — que abrange acoes e lucros
acumulados, considerados de melhor qualidade - ¢ o adicional -
que contém instrumentos semelhantes aos instrumentos hibridos
de capital e divida, observando critérios mais rigorosos que os de
Basileia II. O capital de nivel 2 corresponde a um capital con-
tingente, que pode ser convertido em capital efetivo em caso de
insolvencia da institui¢io, socorrendo os depositantes e demais

credores no caso de faléncia ou liquidagio da instituigio.*®

Alem disso, incluiu requerimentos de liquidez, alavancagem e
capital extra para aumentar a capacidade de resposta das insti-
tui¢des bancarias aos resultados negativos de crises financeiras,

! . . . P
alem de limites a grandes exposicoes.

38 Ver BCBS (2011, 2012, 2014, 2017a, 2017b).
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Com as mudangas, o indice minimo de Basileia I11 pode variar de
10,5% a 13%, o que representa um aumento de até cinco pontos
percentuais em relacio ao valor de 8% exigido anteriormente.*’
Destaca-se que parametros maiores poderio ser exigidos caso a
institui¢do seja identificada como relevante, tanto em nivel local

quanto global.*

Segundo Hohl e outros (2018), cem novos paises/jurisdi¢oes es-
tdo em diversas fases de implementacio das regras de Basileia (I,
[T e I11), tendo como base, em grande medida, o principio da pro-
porcionalidade na regulagio bancaria.* O estudo se concentra
nos padroes referentes ao pilar 1, particularmente nos seguintes:
requisitos de capital ponderados pelos riscos, indice de alavan-

cagem, indicadores de liquidez e niveis de grandes exposicoes.

Considerando que este artigo trata das IFDs, surge a seguinte
questdo: as regras de Basileia deveriam ser aplicadas aos ban-
cos nacionais de desenvolvimento, que tém caracteristicas muito
distintas dos bancos comerciais em termos de fontes de recursos,
mandatos e formas de atuagio?*? A preocupacio ¢ de que o cum-
primento das regras prudenciais possa prejudicar a missio de

longo prazo dos BDs de promover o desenvolvimento.

39 Ver Anbima (2011, 2013).
40 Institui¢des financeiras de relevincia doméstica e internacional sio aquelas que po-
dem causar riscos sistémicos nio apenas pelo seu porte, mas também em razio da forte

interconexao com outras institui¢oes financeiras.

41 Adapracio das regras de acordo com as especificidades das institui¢des tendo em
vista: o tamanho, o perfil de risco ¢ a complexidade de atuagio dos bancos. Ver também
A. Carvalho e outros (2017).

42 Ver Gorttschalk, Castro e Xu (2020, 2022).

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 191-239, jun. 2024

‘<21 7



Ana Claudia Além e Rodrigo Ferreira Madeira

A ideia nio ¢ descartar a regulagio dos BDs, mas sim com-
preender que, por suas caracteristicas singulares, devem rece-
ber um tratamento diferenciado em relagio aos demais bancos.
Diferentemente dos bancos comerciais, os BDs nio captam de-
positos do publico e nio visam a maximiza¢io de lucros como
objetivo principal. Sua principal fonte de recursos vem do setor
publico, mais segura e de longo prazo, ou da capta¢io de longo
prazo no mercado de capitais, com garantia do Estado. Além
disso, sdo importantes executores de politicas publicas. Acumu-
lam capacidade teécnica para avaliar projetos grandes e comple-
xo0s e, por isso, tem habilidade de gestao de alguns tipos de riscos
que os bancos privados nio possuem.

E importante nio confundir a gestdo de riscos em geral com a
regulagio prudencial, que visa a redugio do risco sistémico.*® As
regras de Basileia fazem sentido para as institui¢des bancarias
comerciais que estdo no centro do sistema de pagamentos. Seu
objetivo ¢ evitar crises sistémicas. Entdo, institui¢cdes como BDs,
que nio estdo no centro do sistema de pagamentos, ou seja, que
nio sio protagonistas de crises sistémicas, ndo deveriam estar
sujeitas as regras de Basileia, mas sim fazer o gerenciamento de

seus riscos de forma adequada ao seu perfil diferenciado.

E da natureza dos BDs financiar projetos de longo prazo que
apresentam maiores riscos € que, por isso, nao recebem o finan-
ciamento adequado de outras institui¢des bancarias. Os ativos
de mais 10nga duragio sio considerados os mais arriscados e,

por isso, tém pesos maiores e exigem mais Capita], 0 que acarreta

43 Ver Sobreira e Zendron (2011) e Prado e Monteiro Filha (2005).
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um viés contra o credito de 10ng0 prazo, que éo principal ins-
trumento de atuagdo dos BDs. Caso sejam sujeitos as regras de
Basileia, os BDs podem deixar de cumprir sua missio de longo

prazo, prejudicando o desenvolvimento dos paises.

Um dos aspectos de Basileia III que mais pode afetar os BDs ¢ o
limite mais rigoroso as grandes exposicoes — alta concentracio da
carteira de credito em grupos, setores, regides ou clientes especi-
ficos. Essa questdo ¢ particularmente relevante quando se consi-
deram os grandes projetos de infraestrutura. Os financiamentos
de longo prazo sao em grande medida direcionados a projetos de
alta escala, que ocorrem tipicamente nos setores de infraestrutu-
ra e, em muitos casos, sao capital intensivo; e, por isso, reque-
rem aceitar temporariamente a concentracio das exposi¢oes em

grupos econdomicos, setores economicos e garantidorcs.44

Vale ressaltar, tambeém, o desincentivo a utiliza¢io de modelos
internos de mensura¢io de riscos, que sio mais adaptados as
proprias caracteristicas dos BDs, e os altos pesos de ativos liga-
dos a project finance € equiry — instrumentos importantes para o
financiamento a projetos grandes e Complexos ea inovacao — que

podem implicar requerimentos de capital mais elevados.

Apesar das preocupag¢des com os possiveis impactos negativos de
Basileia I1I, no caso das IFDs analisadas neste artigo e que estao
sujeitas a regulacdo prudencial, os indices de Basileia nio teém
sido um obstaculo ao cumprimento de sua missio de longo prazo
(ver Tabela 2). De qualquer forma, o limite as grandes exposi-

¢oes pode vir a ser um problema, principalmente em relagio aos

44 Ver Gottschalk, Castro e Xu (2020, 2022).
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projetos associados a transicao energética e 20 enfrentamento

das mudangas climaticas.

Apesar de o objetivo exclusivo das IFDs ndo ser a maximiza-
cdo da variavel “lucro”, a sustentabilidade financeira aumenta
a Capacidade e a flexibilidade da acao de uma IFD. Para isso,
uma gestao de risco de carteira adequada ¢ de extrema impor-
tancia. Institui¢des com uma atuagao mais abrangente contam com
a vantagem de poder compor sua carteira com empresas de setores,
segmentos ¢ portes diferentes, o que cria condi¢des para um balan-
ceamento em sua carteira de crédito para compensar eventuais per-

. ! .
das em setores mais Vull’lCI‘aVCIS.

IFDs, funding e
incentivos estatais

Para cumprir seu mandato com efetividade e sustentabili-
dade financeira, sua relagio com o Estado ¢ fundamental e se
caracteriza pela existéncia de beneficios diretos e indiretos.
A Tabela 4 sintetiza os regimes financeiros aos quais diversas [FDs

estio submetidas.
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As formas de captacio de recursos para as atividades das IFDs dife-
rem em cada pais, refletindo a maturidade do mercado de capitais
ou os objetivos de politica econdémica. Nos paises desenvolvidos,
¢ comum que o funding dos bancos seja concentrado na emissio de
titulos, como siao os casos do KfW (Alemanha), do BDC (Canada), do
ICO (Espanha), do KDB (Coreia do Sul) e do Bpifrance (Franga).
Mas, mesmo em alguns desses paises, ha financiamentos com objeti-
vos especificos que sio feitos via recursos fiscais ou sdo provenientes

de fundos institucionais.

No caso da JFC (Japdo), a maior parte das suas atividades ¢ finan-
ciada a partir de aportes de recursos fiscais.*> O mesmo acontece
com o BBB (Reino Unido), criado em 2014.*¢ Cabe ressaltar que
na maioria dos casos os titulos emitidos pelos bancos de desenvol-
vimento tém garantia estatal explicita. No caso da CDP (Italia), o
funding ocorre principalmente por meio de depésitos de poupanga,*’

mas também com acesso a fundos governamentais.

Em paises em desenvolvimento, ¢ comum uma maior depen-
déncia de recursos fiscais nas institui¢des, dado o menor grau
de maturidade dos mercados de capitais, principalmente em
momentos de instabilidade, em que ¢ preciso uma atuacio an-
ticiclica. O VEB (Russia) ¢ o BNDES (pos-crise de 2008/2009) sio
exemp]os.48 Cabe ressaltar que no caso do BNDES foram concedi-

dos emprestimos pelo Tesouro Nacional, com posterior pagamento.

45 JFC (2023).
16 BBB (2023).
47 CDP (2023).

48  VEB.RF (2021).
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Mesmo em paises que conseguem financiamento via titulos, a
necessidade premente de recursos para o desenvolvimento resulta
em aportes de capital nas institui¢oes. E o caso do CDB (China),
que tem a maior parte do seu funding concentrado em emissdo de
titulos no mercado local, com garantia estatal, mas teve um aumen-
to de capital de US$ 20 bilhdes ¢ US§ 48 bilhoes provenientes do
Banco Central para expandir suas atividades.*’ Do mesmo modo, a
Nafin (México) recorre a aumentos de capital frequentes. Em 2019,
a institui¢do contou com um aporte de US$ 3,3 bilhdes*® do gover-

Nno mexicano.

Percebe-se que todas as institui¢oes tém algum tipo de beneficio,
direto ou indireto, para a operacio, de forma a equilibrar suas ne-
cessidades financeiras com o apoio a segmentos fundamentais para

o desenvolvimento.

A variedade de estruturas institucionais entre os IFDs no mundo ¢
notavel. A IFD italiana, por exemplo, ¢ gestora de depositos de pou-
panca e, por isso, conta com fontes de financiamento estaveis que,
necessariamente, precisam de garantia do governo. Quase todas as
[FDs tém algum tipo de garantia estatal sobre seu passivo, seja total
ou para determinados compromissos. O KDB emite titulos destina-
dos ao financiamento da poHtica industrial coreana que sao garan-

tidos pelo governo.”!

No caso alemio, o KfW, considerado um dos principais benchmarks,
recebe tanto beneficios diretos quanto indiretos. O banco tem o

mesmo status legal do Banco Central alemdo. Além de nio pagar

49 Disponivel em heeps://bricspolicycenter.org/en/china-development-bank-cdb/
50  S&P Global Ratings (2020).

51  Korean Law Information Center (2016).
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impostos nem dividendos, seus titulos emitidos tém garantia sobe-
rana, o que reduz seu custo de captagio.’> Como beneficio direto,
a IFD recebe recursos do orcamento para programas especificos,

5

como o KfW Special Programme, Se para a atua¢io como agéncia

de desenvolvimento internacional.

A JFC, além de ser enquadrada constitucionalmente como com-
panhia de interesse publico e, por isso, ser isenta de impostos,>
tem garantia estatal explicita nas suas obriga¢des e recebe recursos
fiscais para sua opera¢io.>> Quanto ao recolhimento de impostos, o
BDC também ¢ isento da cobranga sobre o lucro por ser considera-

dO um agente da COI’OSL.56

Outro ponto a destacar ¢ que embora as IFDs nio recebam direta-
mente recursos fiscais, muitas vezes elas acessam uma variedade de
fundos governamentais. Isso ¢ marcante na Espanha, na Coreia do
Sul, na Franca e no Japio. Por exemplo, no Bpifrance, as atividades
de garantias, inovacio e consultoria recebem recursos de fundos pu-
blicos.”” Durante a pandemia, vdrias IFDs criaram programas para
apoiar as MPMEs que tinham acesso a recursos do or¢amento do

governo ou a fundos publicos.*®

52 KEW Group (1969).

53 KfW Group (2021).

54 Japan (1965).

55 U.S. Securities and Exchange Commission (2007).
56  BDC (1995).

57  Epic Bpifrance (2023).

58  Como o The Canada Digital Adoption Program (CDAP), do BDC, ¢ o KfW Special
Programme, do Kf\W.
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E muito comum também que os sistemas nacionais de fomento dos
paises®” contem com institui¢des publicas voltadas a provisio de ga-
rantias, seguros e crédito para a exportacao. Essas institui¢des tém
acesso a recursos ou fundos governamentais para garantias e seguros
em exportac¢do. Em alguns casos, elas sio ligadas diretamente a IFD
principal, como o KfW IPEX-Bank (crédito) e a SACE, ligada a

CDP (garantias e credito).

Uma caracteristica geral que pode ser apontada a partir dessa amos-
tra ¢ a inexisténcia de dividendo minimo obrigatorio a ser pago
pelo BD e a existéncia de garantia estatal explicita nas obrigacoes
das instituicoes. No caso da polftica de dividendos, em geral, 0s
estatutos das institui¢des discriminam a destina¢io do lucro sem
estabelecer um limite minimo, mas deixam a tomada de decisao fi-
nal nas maos dos dirigentes da IFD e dos 6rgios governamentais
vinculados, o que reflete o grau estracegico dessas institui¢des para

as politicas de desenvolvimento dos seus paises.

Constata-se que existem varios beneficios diretos e indiretos que
podem ser concedidos as IFDs como forma de auxiliar e direcionar

sua atuacio, fortalecendo suas capacidades institucionais.

Conclusoes

As IFDs estao presentes em diversas regides do mundo e sio impor-
tantes para paises em diferentes estagios de desenvolvimento, tanto

nos momentos de estabilidade quanto nos de crise econdmica.

59  Além, Madeira e Martini (2017).
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As evidéncias empfricas mostram que as [FDs sio relevantes, con-
solidadas, diversificadas e tém ampla experiéncia de atuagio. Sua
existéncia se justifica pelo fato de haver setores/projetos de inves-
timento que requerem financiamento, mas que sio preteridos pelo
sistema financeiro privado em razdo da incerteza quanto ao seu
sucesso futuro. Sdo setores/projetos de longo prazo de matura-
¢do, altamente complexos e comumente dispendiosos, que exigem
expertise sofisticada para avalia¢do, podem gerar impactos positivos
em toda a economia (externalidades positivas) e/ou nos quais preva-
lecem os retornos sociais sobre os retornos privados. Destacam-se: a
infraestrutura; a inovacio tecnologica; o apoio as MPMEs; alem de
projetos de economia verde, como aqueles associados ao enfrenta-

. 14 . \ . -~ I .
mento das mudancas climaticas e a transi¢io energetica.

Ademais, a crise financeira de 2008/2009 ¢ a pandemia de Covid-19
demonstraram a importancia das IFDs na implementagio de poli-
ticas anticiclicas. Essas institui¢oes sao relevantes em momentos de
instabilidade do mercado de credito, atenuando a queda da oferta
de recursos por parte do setor privado e possibilitando uma recupe-

racio mais rapida.

A atuacio das IFDs se tornou ainda mais fundamental com o foco
na sustentabilidade, que foi consolidado em 2015 com o ]angamen—
to da Agenda 2030 pela ONU, com a defini¢cio dos 17 ODS. Sua
estratégia de longo prazo passou a priorizar, como base para suas
decisoes de financiamento, a transi¢io para um modelo econémi-
co inclusivo, compativel com as mudancas climaticas e redutor de

desigualdades de renda.

A recuperagio pés—Covid—l‘), as metas para o clima e os ODS sio
oportunidades para que as IFDs promovam financiamentos de in-

vestimentos na “nova economia’, com foco na sustentabilidade.
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As fontes de financiamento de longo prazo sio fundamentais para o

desenvolvimento sustentavel.

As IFDs mobilizam e atraem a participacio de recursos privados
(crowding in) no financiamento de longo prazo e a setores/segmen-
tos mais incertos. Isso ¢ possfvel pela implementagio de inovacoes
financeiras, que podem ser desenvolvidas pelas IFDs e depois ado-
tadas pelo setor privado, e pelo uso de instrumentos financeiros de
forma complementar ou Conjunta (garantias, empréstimos sindica-
lizados, securitizag¢do, entre outros). As parcerias entre as IFDs e as
fontes privadas potencializarao o montante de recursos para o finan-

. 14 . . 4
clamento de setores estrateglcos para o desenvolwmento sustentavel.

Com relagio a regulacio financeira, apesar das preocupagdes com
os possiveis impactos negativos de Basileia 111, os indices de Basileia
nio tém sido um obstaculo a0 cumprimento de sua missao de longo
prazo. De qualquer forma, o limite as grandes exposicoes pode vir a
ser um problema, principalmente em relagio aos projetos associados

a transi¢io energética e ao enfrentamento das mudangas climaricas.

E fundamental que as IFDs sejam consolidadas, tenham equilibrio
financeiro e um funding estavel, para que possam cumprir seus man-
datos com sucesso. Além disso, ha varios beneficios diretos e indi-
retos que podem ser concedidos aos BDs como forma de auxiliar e

direcionar sua atuacio, fortalecendo suas capacidades institucionais.

As IFDs siao instituicoes dindmicas e flexiveis que se adaptam a0s
novos desafios que surgem ao longo do tempo. Sio capazes de multi-
plicar financiamentos sustentaveis a0 promover parcerias estratégi—
cas e novos instrumentos financeiros que incentivam a participacio
de recursos privados, ou seja, sio indispensaveis a agenda de desen-

volvimento sustentavel global.
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Resumo

No Brasil, por muito tempo, houve déficit relevante de bons projetos de concessio e
parcerias publico-privadas (PPP). Nos ultimos seis anos, como resultado de uma unido
de esforcos em prol das PPPs, muitos projetos foram leiloados ou estio em fase de
estruturagdo. A gestdo contratual adequada ¢ peca fundamental para o sucesso dos pro-
jetos, mas, se mal executada, gera ineficiéncia e consequéncias incalculaveis. A principal
questdo ¢ como o Poder Publico tera capacidade institucional para gerir esses contratos,
principalmente quando se trata de setores nio regulados. Este artigo apresenta, alem de
levantamento de benchmarking internacional e boas priticas nacionais, uma proposta
de melhoria na atuagio de entidades federais para o apoio ao aprimoramento da capa-
cidade institucional regulatoria de 6rgios e entidades sem experiéncia relevante na

gestdo de contratos de concessio.

Palavras-chave: PPP. Concessoes. Gestido de contratos. Capacidade regulatoria.

Abstract

Brazil has long endured a significant shortage of good grant and public-private partnership (PPP)
projects. In the last six years, as a result of a joint effort to favor PPPs, many projects have been
auctioned or are in their structuring phase. Proper contract management is fundamental to the
success of the projects but if poorly executed, leads to inefficiency and incalculable consequences.
The main question is how the government will have the institutional capacity to manage these
contracts, especially regarding unregulated sectors. This article describes, in addition to a survey of
international benchmarking and good national practices, a proposal to improve the performance
of federal entities to support the improvement of the regulatory institutional capacity of bodies and
entities without relevant experience in the management of grant contracts.

l\'eywords: PPP. Concessions. Contract management. Regularory capaciry.
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Capacidade regulatéria dos entes publicos federais e subnacionais: uma proposta
para gestdo de contratos de parcerias publico-privadas e concessdes

Introducao

No Brasil, os contratos de concessio e de parcerias publico-privadas
(PPP) firmados com os entes publicos, sejam eles federais, estaduais
ou municipais, nao sio, obrigatoriamente, geridos por agéncias re-
guladoras.! Nesse contexto, este artigo tem por objetivo apresentar
reflexdes sobre a capacidade institucional da regulag¢io em orgios
¢ entidades da administragio publica, em particular os que fazem
gestio de contratos e nio estio estruturados como agéncias regula-

doras, bem como propor sugestdes para aumento de sua eficiencia.

Primeiramente, cabe rememorar que a Constitui¢ao Federal, em seu
art. 22, inciso XXVII,% estabelece que a lei federal deve reger os con-
tratos administrativos de concessio e de parceria pﬁblico—privada
celebrados por quaisquer dos entes federativos: a propria Unido, os
estados, o Distrito Federal e os municipios, além das entidades da
administracdo indireta (autarquias, fundagoes publicas, empresas
publicas e sociedades de economia mista). Dessa forma, a compe-
téncia para legislar sobre “contrata¢io” e “licitacio” e estabelecer re-
gras gerais ¢ da Unido. No entanto, ¢ possivel haver leis tracando do

tema no ambito dos outros entes federativos de forma suplementar.

Em que pese a existéncia de legislagdes amplas e/ou especificas,
como a Lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e a Lei 8.987, de

13 de fevereiro de 1995, que instituiram normas gerais sobre licitagio

1 Atualmente, no Brasil, ha 11 zlgéncias reguladoms que estdo rcgu]amemadas pe]a

Lei 13.848, de 25 de junho de 2019.

2 A Constitui¢io da P\epliblica Federativa do Brasil de 1988 define no seu art. 22:
“Compete privativamente a Unido legislar sobre: [...] XXVII - normas gerais de licita¢io e
contratacio, em todas as modalidades, para as administra¢des publicas diretas, autdrqui-
cas e fundacionais da Uniio, Estados, Distrito Federal e Municipios, obedecido o disposto
no art. 37, XXI, ¢ para as empresas publicas ¢ sociedades de economia mista, nos termos
do art. 173, § 1°, 111",
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e contratacao de PPPs e concessoes, a governanga necessaria para li-

dar com esses contratos ¢ desafiadora.

Conforme Opara ¢ Rouse (2018), as PPPs podem ser entendidas
como organizacdes hibridas e, como tal, representam desafios par-
ticulares para a governancga do setor publico ¢ a prestacio de con-
tas, pois ndo complementam totalmente as formas convencionais
de prestacio de contas, transparéncia e contabilidade publicas, ge-
rando, assim, a necessidade de produzir mais relatorios apropriados
de desempenho e avaliag¢io. A natureza e o funcionamento desses
arranjos hibridos representam, consequentemente, uma transfor-
macao do papel do Estado e de sua relagio com oS cidadﬁos, que
devem ser controlados para nao desvirtuar a finalidade do interesse

publico em favor do lucro privado.

A regulacio, segundo a Organiza¢io para a Cooperagio ¢ Desenvol-
vimento Econdmico (OCDE), ¢ essencialmente a regra do jogo em
qualquer atividade social e economica (OECD, 2018). Por isso, a bus-
ca por uma estrutura regulatoria que contenha regulacdes de qua-
lidade deve fazer parte da agenda de qualquer governo. Estruturas
regulatorias e juridicas claras, transparentes e estaveis podem impul-
sionar investimentos a partir da redugio de riscos juridicos, que sdo
um forte entrave aos investidores, dadas as possibilidades limitadas
de garantia. Com o intuito de evitar problemas que podem impactar
a continuidade de projetos, a estruturagio da regulacio e governanca
de contratos de longo prazo deve ser pensada de modo que eles pos-
sam ser bem geridos ¢ ndo percam sua finalidade e seu custo-benefi-

. /. . I . ! .
C10 para usuarios, concessionarias ¢ entes pubhcos.

Para além da regulacio, o Referencial bdsico de governanga aplicavel a
orgdos e entidades da administragdo publica, do Tribunal de Contas da

Unido (TCU), fixa alguns dos mecanismos importantes para o sucesso
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de uma politica de governanga e reforca a importancia da constru-
a0 ¢ da coordenacio de politicas focadas no cidadao (TCU, 2014).
Segundo o material, a governanca no setor publico compreende es-
sencialmente os mecanismos de 1ideranga, estratégia e controle postos
em pratica para avaliar, direcionar ¢ monitorar a atua¢io da gestio,
com vistas a condugio de politicas publicas e a prestacio de servicos
de interesse da sociedade. Ja a gestdo diz respeito ao funcionamento,
no dia a dia, de programas ¢ organiza¢des no contexto de estratégias,
politicas, processos e procedimentos que foram estabelecidos pelo or-
gio; preocupa-se com a eficacia (cumprir as agdes priorizadas) e a
cficiéncia das a¢des (realizar as a¢oes da melhor forma possivel, em

termos de Custo—beneﬂcio), nos moldes ilustrados na Figura 1.
Figurale Rc]agﬁo entre governanga e gestao

Governanca Gestao

o
: , e®
%@O_ Estratégia &
0
Accountability
&
% S
Za (,OQ

Monitora¥

Ay,
s,
e

Fonte: TCU (2014, p. 21).

Enquanto a gestdo ¢ inerente ¢ integrada aos processos organiza-
cionais, sendo responsavel pelo planejamento, execucio, contro-
le e acdo, ou seja, pelo manejo dos recursos e poderes colocados a
disposigﬁo de 6rgﬁos e entidades para a consecucao de seus objeti—
VOs, a governanga prové direcionamento, monitora, supervisiona e
avalia a atuagio da gestdo, com vistas a0 atendimento das necessida-

des e expectativas dos cidadaos e demais partes interessadas.
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Concluimos que a boa governanca de contratos, seja de concessio
ou PPP, ¢ condigio sine qua non (“essencial”) para a sociedade que
queira promover seu desenvolvimento econémico e o bem-estar de
sua populacio, significando a capacidade de estabelecer metas para
os executores, visando o acompanhamento e monitoramento das

entregas de forma a possibilitar resultados eficazes e eficientes.

Além do resumo executivo e desta introdugio, o artigo contém outras
trés secoes. A se¢do seguinte apresenta experiéncias internacionais,
com destaque para Reino Unido e América Latina, e pontua gargalos
¢ aprendizados na gestio e no acompanhamento de contratos de con-
cessao e PPPs. Em seguida, apresenta-se uma proposta de acoes para
melhorias de governanca e gestdo, principalmente em setores nio

regulados. Por fim, a tltima se¢io apresenta a conclusio.

Aprendizados a partir
de benchmarking

Esta secdo apresenta experiéncias internacionais, com destaque para
paises do Reino Unido e da América Latina. Africa do Sul e India
tamb¢ém serdo citadas, porém com menor destaque. Ademais, serdo
abordados gargalos e aprendizados na gestio ¢ no acompanhamento
de contratos de concessio ¢ PPPs. Com base em cases selecionados,
objetiva—se construir proposta que contribua para aprimorar a capa-
cidade institucional de regula¢io e de gestao de contratos de parce-
rias entre Orgaos e entidades da administracio publica, em particular
dos que realizam gestdo e nio estdo estruturados como agéncias re-

guladoras. A proposta sera apresentada nos capitulos subsequentes.
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Experiéncias internacionais
Reino Unido

Na Europa, o orgio ligado ao servico civil e ao gabinete do governo
do Reino Unido (Government Commercial Function, 2019), res-
ponsavel pela aquisicio de bens e servicos para os orgios governa-
mentais, desenvolveu padrdes profissionais de gestio de contratos
(PPGC, ou contract management professional standards) com o objeti-
vo de definir uniformidade e referéncias claras de Capacidade para
os gestores de contratos, com base nas melhores priaticas do governo

¢ da iniciativa privada.

O PPGC estabelece trés niveis de capacidade na gestio contratual:
base (foundation), profissional (practitioner) e especialista (expert).
No primeiro nivel, estdo concentradas as atividades de suporte a
gestdo de contratos, em que se incluem, por exemplo, a elaboracio
de relatorios de performance, da documentacio contratual etc. Por
sua vez, no segundo nivel ¢ que se realiza a gestdo de contratos,
por meio de atividades como gerenciamento de riscos, avaliagio da
entrega dos servicos contratados e dos resultados esperados, intera-
¢oes com o contratado etc. Por fim, no terceiro nivel se concentram
0s contratos mais signiﬁcativos e Complexos, para os quais o espe-
cialista define as estratégias alinhadas aos objetivos da organizacio,
bem como exerce a liderang¢a da equipe de gestao contratual. Esses
niveis de capacidade sdo acompanhados de perto pelo responsavel
senior (senior responsible owner), cujo foco de a¢io ¢ garantir que haja
recursos suficientes para o gerenciamento dos contratos e promover

recomendagées no curso dOS Processos dC gCStﬁO.

Os trés niveis de capacidade se subdividem em duas secoes, que

definem os aspectos a serem observados na gestio de contratos:
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(i) perspicacia, relacionamento e lideranca, incluindo visio
de negocios e capacidade de lideranca e relacionamento; e
(ii) conhecimento técnico, que abrange desenvolvimento continuo
de projetos, aquisicoes € mobilizagées, gerenciamento de entregas,
término e transi¢des, controle de mudancas, engajamento das par-

tes interessadas e gerenciamento de riscos.

Esses padroes definidos pelo governo do Reino Unido estiao alinha-
dos com as boas prz’{ticas consideradas estratégicas pelo Escritorio
Nacional de Auditoria (National Audit Office = NAO) (NAO, 2016),
orgio independente do parlamento, responsavel pela auditoria dos
departamentos do governo central, das agéncias governamentais e

dos orgaos publicos nao departamentais.

As boas praticas estabelecidas pelo NAO sio baseadas em mais
de 140 relatorios elaborados pelos orgios nos ultimos vinte anos,
nas mais diversas areas, com foco, especialmente, em 26 relatorios
claborados de 2012 a 2016, que abrangem nove departamentos do
governo central. A metodologia utilizada consiste em sete dimen-
sdes que buscam orientar todo o processo de planejamento e gestio
de contratos: estratégia comercial, capacidade comercial, gestao de
mercado e abastecimento, abordagem do contrato, gestio do con-
trato, ciclo de vida do contrato e transi¢io e término, norteando o

processo de auditoria contratual.

A Parceria UK (Partnerships UK — PUK) ¢ um consorcio (joint
venture), formado pelo governo britanico e pelo setor privado, res-
ponsa’vel pela promogio das PPPs. No ano 2000, a PUK (c2009)
montou uma for¢a-tarefa operacional, que funcionou ate 2011, com
o objetivo de dar assisténcia ao setor publico para melhorar a per-
formance dos contratos de PPP, bem como dar suporte em questoes

operacionais de projetos especificos. Um dos servigos ofertados pela
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for¢a-tarefa foi uma central de ajuda (help desk), inicialmente criada
para dar suporte aos gestores de contratos em matcrias operacionais
e que, contudo, nio se limitou somente a atender esses atores. Como
resultado, no primeiro ano de funcionamento, o SETVico de hclp desk

recebeu mais de duzentas ligacdes, e os problemas foram resolvidos.

A PUK foi dissolvida em 2011, apos o governo britanico criar a
Infraestrutura UK (Infrastructure UK — TUK) no ano de 2010 para
atuar em conjunto com o setor privado nos principais projetos,
assumindo parte dos ativos e servicos prestados pela PUK. Em 2016,
o governo realizou a fusio de dois orgios, criando a Autoridade
de Projetos e Infraescrutura (Inﬁ"astructure and Projects Authority —
IPA), responsavel por prestar servicos de assessoria estratégica para
os governos britanico e estrangeiros, bancos de desenvolvimento,

entre outros.

Em 2020, a IPA 1an§0u o Programa de Gestio de Contratos de PPP
(PEI Contract Management Programme), focado em quatro aspectos:
aconselhamento e suporte técnico, melhoria do desempenho opera-
cional, Capacidade de aprendizagem da equipe e gerenciamento dos
riscos de termino do contrato. O objetivo ¢ garantir que as partes
(governo e parceiro privado) cumpram suas obriga¢des contratuais
at¢ o término do projeto e que o processo de devolugio dos ativos
ocorra de forma eficiente e eficaz, niao afetando a continuidade dos
servicos publicos (IPA, 2022).

Considerando a experiéncia da PUK e da IPA, percebe-se que a as-
sessoria na gestdo de contratos, englobando aspectos de recursos
humanos (capacidades ¢ treinamentos da equipe gestora) e ope-
racionais (cumprimento das obriga¢oes contratuais), tem sido um
importante instrumento para superar os gargalos de execucio de

projetos (¢ dC seus contratos.
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América Latina

De acordo com Prats (2016), no estudo denominado La gobernanza
de las alianzas publico-privadas: un analisis comparado de América
Latina, uma parte dos riscos das parcerias publicas esta na fase
de execugio, especialmente problemas relacionados ao equilibrio
econdmico-financeiro do projeto e a necessidade de renegocia-
¢do, que ocorre em mais de 30% dos contratos de concessio na

América Latina.

O estudo aponta que nio ha uniformidade na forma de moni-
toramento ¢ acompanhamento dos contratos de concessio nos
paises da America Latina. Prats aponta que ha uma serie
de varidveis (tipo de projeto, especificagdes dos servicos, comple-
xidade tecnologica, fontes de financiamento, entre outras) que in-
fluem sobre a celebragio de contratos com niveis de flexibilidade
distintos, o que evidencia a importincia da cria¢io de “processos
de regulagéo transparentes e de instituicoes solidas” (2016, p- 24,

traducio nossa).

Nesse sentido, na Ameérica Latina, somente paises como Chile,
Costa Rica, Guatemala, Honduras ¢ Jamaica, todos de pequena
dimensio territorial, tém orgios de nivel nacional que monitoram

os contratos de concessio.

Por um lado, segundo Prats (2016), ha uma tendéncia de descentra-
lizacio dos orgios que participam do processo de estruturacio e de
gestao das parcerias pﬁblico—privadas nos pa{ses em que o sistema
de governo ¢ o federalismo ¢ naqueles em que os entes subnacio-
nais tém competéncias e responsabilidades, a exemplo do Brasil, da

Colombia e do México. Por outro, pa{ses menores, como os da
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América Central, costumam centralizar o processo de forma
a controlar os custos, mantendo uma dunica equipe com

conhecimento especializado.

Com base nas experiéncias latino-americanas e na britinica, o autor
sugere uma scrie de boas praticas a serem adotadas para fazer frente
a desafios como a necessidade de promocio dos projetos de PPP
para melhorar os esfor¢os do governo nas dreas de infraestrutura e
o desenvolvimento de mecanismos de priorizacao dos projetos de
acordo com sua importancia estratégica para o pais. Essas praticas
teriam a finalidade de “desenvolver um mecanismo de governanga
que combine uma maior especializagﬁo [...] com o aproveitamen-
to das economias de escala” (Prats, 2016, p. 26-28, traduc¢io nossa),

sendo elas:

« adaptagio da governanga ao contexto macroinstitucional de

cada pais;
* separacdo e clareza na distribuigéo de ﬁmgées—chave;
« autonomia funcional;

« mecanismos de freios e contrapesos durante o ciclo de vida

do projeto;

« visdo centralizada sobre temas estratégicos;

participa¢io ordenada e formalizada de todas as partes envol-
vidas no projeto;

« transparéncia e responsabiliza¢io das partes envolvidas no

projeto; e

integracao da equipe de avalia(;éo de riscos com a equipe de

monitoramento e avaliacio do projeto.
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Nesse sentido, destaca-se que sio de fundamental importﬁncia a
participacao ¢ a coordenagﬁo dos gestores de contrato no processo
de estruturacio dos projetos, ja que eles tém conhecimento e infor-
magOes importantes acerca do assunto. Além disso, ha integracao
das unidades de risco com as equipes de monitoramento e avaliacio,
com vistas a minimizar os impactos das renegociacdes contratuais,

garantindo a viabilidade do contrato.

Segundo estudo realizado pelo Banco de Desenvolvimento da
America Latina (Corporacion Andina de Fomento — CAF), que inclui
levantamentos em relagio aos paises da América Latina com maior
tradi¢io em PPP (Colombia, Brasil, Chile e Peru), a Colémbia ¢ um
dos paises nos quais o desenvolvimento de PPPs teve maior evolu-
¢do nos ultimos anos (CAF, 2018). O estudo aponta que, no caso
espedﬁco desse pafs, em 2011, foi criada a Agéncia Nacional de
Infraestrutura (ANI) para substituir o anterior Instituto Nacional
de Concessoes (Inco), que tinha uma série de deficiéncias estruturais
(falta de governanca, articulacio e capacitagio de pessoas). Parale-
lamente, houve uma reestruturagio do Ministerio do Transporte,
que dividiu seu Vice-Ministério-Geral em duas unidades técnicas
especializadas: Vice-Ministerio da Infraestrutura e Vice-Ministério
do Transporte. Também foi criada a Autoridade Nacional de
Licencas Ambientais (Anla), um orgio encarregado do estudo, da
aprovacio, da expedi¢io e do acompanhamento de licencas, permis-
soes e tramites ambientais, com a finalidade de melhorar a eficién-

cia, a eficacia ¢ a efetividade da gestio ambiental.

No que diz respeito ao quadro regulatorio, segundo o estu-
do (CAF, 2018), at¢ o ano 2012, com a edi¢io da Lei 1.508, a
Colémbia nio contava com uma legislacio especifica que

regulamentasse o contrato de PPP. O modelo tradicional
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de concessio era considerado mais uma forma de contratacio
publica. O novo quadro normativo pretendia resolver os proble-
mas das concessdes de anos anteriores. Até entio, as concessoes
no pais haviam se caracterizado pelo grande numero de rene-
gociacoes ¢ por modifica¢oes significativas dos contratos, que
implicavam grandes atrasos e sobrecustos. A nova lei de PPP
limitou as possibilidades de renegociacao e melhorou os termos
gerais desse tipo de contrato, estabelecendo processos padroni-

zados e fixando critérios de adjudicagio mais objetivos.

Segundo consta no site da ANI, a agéncia tem por objetivo plane-
jar, coordenar, estruturar, contratar, executar, administrar e avaliar
projetos de concessdes ¢ PPPs de infraestrutura publica em todos os
modais de transportes. Como pratica institucional de transparéncia
publica, o Informe de gestao, disponibilizado desde 2012 pela entida-
de, constitui um importante material de prestacio de contas anual
para a sociedade. Nele, sio apresentados detalhes do plano de acio,
que corresponde a prioriza¢io das atividades realizadas pela ageén-

cia em cumprimento ao Plano Estrategico Institucional 2018-2022.

Segundo o Informe de gestion 2021 (ANI, 2021), o plano contempla 18
acoes, com um avango de execucio de 86%. Destacam-se: (i) formu-
lagao de projeto normativo do novo governo corporativo, projeto
que esta em desenvolvimento, patrocinado pelo CAF e pelo British
Prosperity Fund, e que visa a ado¢io de compromissos e melhores
praticas pela agéncia para atingir os padroes da OCDE, como incor-
poracio de medidas de gestio de risco, melhorias nas informacoes
¢ nos relatorios, mudancas no conselho de administragio e medidas
de sustentabilidade; e (ii) implementacio de a¢des para amelhoria de
“talento humano” (houve avanco na implementacio da politica

de equidade de género da ANI).
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Impulsionar e financiar projetos sustentaveis constituem uma
aposta cada vez mais rentavel, considerando que os critérios utili-
zados tendem a ganhar mais relevancia na decisio de investir. Por
Consequéncia, ¢ cada vez mais importante avangar em diregio ao
cumprimento dos objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS)
(principalmente os objetivos 8, 9, 10, 13 e 17)* e na implementagio
de indicadores relacionados a essa tematica. Nesse sentido, a aposta
da ANI em materia de ODS ¢ a elaboracio e execugio do Consejo
Nacional de Polttica Economica y Social (CONPES) — uma politica para
o desenvolvimento de projetos de infraestrutura de transporte sus-
tentaveis, voltada para a proxima gera¢io de concessoes ¢ PPPs. Além
disso, o CONPES contribuira para o cumprimento dos objetivos do
“Pacto pelo transporte ¢ logistica para competitividade e integra¢io

regional” do Plano Nacional de Desenvolvimento 2018-2022.

O documento CONPES* permitird o progresso em dire¢io ao
cumprimento do pacto pela “governanca e institucionalidade
/. ~ . . .
moderna para o transporte e 10g1st1ca eficiente e segura’, incluin-
do diretrizes de sustentabilidade institucional, que fortalecera a
transparéncia ¢ a governanga ¢ promover'i maior articulagﬁo inte-
rinstitucional. Mantendo-se a diretriz econdmica, isso se traduzira

em melhorias na presta¢io de servicos publicos, pois, ao fortalecer

3 Principalmente, mas nio deve se limitar a esses objetivos. Eles contribuem para a pro-
mocio do “trabalho decente e crescimento econdmico” (ODS 8) e para a “redu¢io das de-
sigualdades” (ODS 10), com diretrizes para maior sustentabilidade social, que levam em
conta as necessidades da populacio envolvida em projetos e medidas em matéria de igual-
dade de género. Contribui-se para a “industria, inovagio e infraestrutura” (ODS 9), com
as melhorias que os contratos terdio para o desenvolvimento sustentavel dos projetos.
Sera promovida, ainda, a “aco pelo clima” (ODS 13), com critérios de sustentabilidade ambiental
para estruturacio ¢ desenvolvimento de projetos. Além disso, sero geradas “aliangas para atingir
os objetivos” (ODS 17), em termos de sustentabilidade institucional, que tendem a uma maior
articulacio interinstitucional para o desenvolvimento adequado dos projetos (ANI, 2021).

4 heeps://www.minambiente.gov.co/planeacion-y-seguimiento/consejo-nacional-de-po-
litica-economica-y-social-conpes/
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a capacidade institucional ¢ de governanga, havera instituicoes
preparadas para o adequado desenvolvimento do ambicioso progra-

ma de infraestrutura de transporte.

Com relag¢io a li¢des aprendidas pela Colombia, o estudo do CAF
(2018) destaca alguns pontos, entre eles: (i) ¢ fundamental existir
vontade politica e patrocinio concreto; (ii) deve haver incentivos
para que bons funcionarios permane¢am na instituigﬁo —a ANI,
por exemp]o, estabeleceu uma poh’tica de salarios e incentivos
superiores aos de outros entes publicos, o que ajuda a manter
os colaboradores por um periodo maior, bem como os motiva; e
(jii) um processo para resolugéo z’tgil pode facilitar muito o desen-
volvimento dos projetos, evitando a demora da justica ordinaria ¢
suas conseguintes paralisacdes, que costumam atrasar a finalizacio
dos trabalhos. Sendo assim, pode-se destacar os itens (ii) e (iii) como

praticas que ja sio adotadas e que servem de benchmarking.

Quantoaorgiosde controle e suasatuagcdesem PPPs, principalmen-
te de infraestrutura social, que atuam em setores sem regulacio via
agéncias espec{ficas, o estudo de Hallack e outros (2021) pontua
algumas boas praticas adotadas por diferentes paises da América
Latina para gestio de contratos ¢ servicos prestados. No
caso do Chile, a pesquisa destaca que os editais de licitagﬁo
para concessdo de obras publicas (principalmente hospitalares)®
incorporam o Sistema Informatizado de Comunica¢oes (SIC),
um sistema de comunicagao e alerta que permite o
monitoramento do nivel de servico, por meio de informacio
prestada pelo usuario, ficando a vistoria a cargo do inspetor

fiscal, para registro de incidentes e suas solu¢des. Em caso de

5 Mais informagoes podem ser obtidas em heeps://documentsl.worldbank.org/curated/

en/305651603954008662/pdf/Main-Report.pdf

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 241-283, jun. 2024 ‘<255



256)

Tais Carestiato da Silva, Bartira Tardelli Nunes, Dénis José Silvestre Costa,
Luiz Antonio Oliveira Junior, Samuel Ferraz Duarte e Thais dos Santos Neiva

descumprimento, permite contabilizar descontos nas notas paraa
prestacdo de servigos e, eventualmente, pode servir de precedente

para a aplica¢io de multas.

Com rela¢io ao Uruguai, Hallack e outros (2021) apontam que fo-
ram implantados sistemas informatizados para acompanhamento
e monitoramento dos contratos de PPP de infraestrutura social.
Para o caso de PPPs de educacio, ha um centro de atendimento
a0 usuario, que permite o monitoramento ¢ a gestio dos even-
tos adversos de atendimento reportados em cada um dos centros
educacionais, os quais apontam falhas ¢ inconvenientes ocorridos,
tanto para o contratado quanto para a supervisao do setor publico.
O sistema possibilita a rastreabilidade dos eventos de servigos e

suas solucoes.

Para o caso de PPPs de presidios,® no Uruguai, hd uma placaforma
tecnologica de suporte ao sistema centralizado de comunicacio, re-
gistro e controle, o que facilita uma inter-relagio dinamica entre o
poder concedente, o contratado ¢ a figura do inspetor do contrato.
As informagées registradas na plataforma sa0 insumos centrais para

inspecio e supervisio da prestacio dos servicos obrigatorios.

Gargalos identificados na
gestao de contratos

No topico anterior, foram apresentados alguns benchmarkings no
Reino Unido e na América Latina, com destaque para a Colémbia.
Embora existam casos de governanca e execucio de contratos bem-
-sucedidos, vale refletir sobre potenciais gargalos que podem levar

a0 insucesso de alguns projetos.

6 hteps://www.gub.uy/ministerio-economia-finanzas/sites/ministerio-economia-finan-
zas/files/inline-files/contratofirmado.pdf

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 241-283, jun. 2024



Capacidade regulatéria dos entes publicos federais e subnacionais: uma proposta
para gestdo de contratos de parcerias publico-privadas e concessdes

Estudo conduzido por Hallack e outros (2021) identificou pontos
de aten¢io em alguns contratos de PPPs que necessitam de controle

e maior regula¢do, a saber:

(i) falta de planejamento abrangente ¢ de longo prazo
e pouco rigor na analise de custo-beneficio (em inglés,
value for money); (ii) carteiras de projetos concebidas
para o curto prazo; (iii) alta vulnerabilidade dos entes
publicos aos ciclos politicos e 0 impacto negativo destes
sobre a corrupgio; (iv) erros nos estudos de investimen-
to ¢ engenharia; (v) alocacio de riscos inadequada; (vi)
demora na concessao de autorizagdes e licencas estatais
(como as ambientais); (vii) demora na entrega dos pré—
dios ou terrenos; (viii) ma sele¢io do investidor privado
devido a falhas no processo concorrencial ou licitatorio
(investidores inexperientes, sem capacidade de financia-
mento); (ix) falta de capacidade fiscal do parceiro publico
para sustentar as contraprestacoes € 0s riscos do projeto;
(x) falta de monitoramento permanente do desempenho

dos projetos, entre outros (Hallack et al., 2021, p. 12).

Vale destacar também o Guia de certificacio de parcerias
publico-privadas  elaborado pela  certificadora  internacional
APMG International” (2016), que, em seu capitulo 1, item 5,
apresenta O resumo das principais rccomcndagécs relativas as
PPPs como opgdes em potencial para a contratag¢io de infraes-
trutura publica, conforme Quadro 1. A coluna “o que nio fa-
zer” aponta problemas/gargalos que podem levar ao insucesso de
alguns projetos, ou até¢ ao seu abandono antes de mesmo de sairem

do papel.

7 hteps://apmg-international.com/pt-br/about-us.
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Quadro 1« O que fazer e 0 que nio fazer

O que fazer

O que nao fazer

Adaptar a estratégia de PPP ao
seu contexto politico, social e
econdmico segundo principios
do realismo e da prudéncia.

Né&o planejar e anunciar programas de PPP ambiciosos
que possam estar fora do seu potencial (em termos
de capacidade de pagamento (affordability) e acesso a
financiamento e investimento internacional).

Né&o definir/selecionar projetos irrealistas e, em particular, ndo
especificar o uso de tecnologia nao confiavel e ndo testada.

Selecionar projetos
adequados.

N&o usar PPP para projetos pequenos (de modo geral).
Tentar agrupar/unir projetos pequenos (por exemplo, um
grupo de estacdes de tratamento de esgoto, em vez de
contrata-los em processos separados).

Selecionar projetos candidatos
a serem PPPs adequados.
Buscar as eficiéncias inerentes
as PPPs, maximiza-las e
protegé-las.

N&o usar a PPP simplesmente porque nao é contabilizada
como divida publica.

Né&o utilizar a PPP como opcéo, exceto se o projeto for
adequado para ser uma PPP, ou seja, se for provavel que
haja captacao das eficiéncias esperadas.

Usar a entrega de PPP quando o projeto proporcionar
value for money (VM) e quando a opg¢ao de PPP
reforcar o VIM.

Reconhecer os requisitos de
recursos altamente exigentes
da ferramenta de PPP e do
processo de contratacdo de
PPP e estar preparado em
termos de capacidades.

As PPPs exigem quantidades
significativas de participacao
do governo durante todas as
fases do seu ciclo de vida.

N&o iniciar um processo de PPP, exceto se forem sabidas
ou reconhecidas as capacidades especiais/especificas, os
recursos necessarios e a complexidade mais alta

do processo.

Em vérios paises, as instituicoes incumbidas do
desenvolvimento de PPPs enfrentam restricoes enormes e
apresentam grandes deficiéncias. No entanto, espera-se
que elas produzam programas e projetos que demandam
um nivel de especializacdo e esforco que esta além de
suas capacidades.

Avaliar/analisar projetos de
forma detalhada para garantir
a viabilidade.

N&o lancar um projeto de PPP, a ndo ser que haja
segurangca sobre sua viabilidade geral e sobre as
especificidades de viabilidade da PPP, ou seja, que exista a
certeza de que o projeto foi elaborado e satisfatoriamente
avaliado em termos econ6émicos, financeiros, comerciais,
de capacidade de pagamento (affordability) e técnicos.

Aplicar recursos para a
estruturacao adequada da
licitacdo e do contrato e para
a gestao do processo.

N&o acreditar que a avaliacdo é tudo. O VfM inerente
poderd ser perdido por meio de estruturagdo inadequada e
de projetos/minutas obscuros.

O processo licitatério deve obter a concorréncia maxima
efetiva conforme as exigéncias de qualificagéo.

Continua
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Continuacao

O que fazer O que nao fazer

Reservar tempo suficiente N&o se apressar. Nao estabelecer prazos ambiciosos

para a contratacao demais; o setor privado é menos propenso a apresentar
(preparacao, avaliacao, proposta para projetos se nao estiver confiante da
estruturacao e licitacao). capacidade do governo de cumprir seu cronograma.
Dedicar atencao e recursos N&o presumir que o governo terminou seu trabalho apés
para a gestao do contrato o fechamento comercial. O governo precisa gerir de forma
depois da contratagdo. proativa o contrato durante seu prazo.

Organizar o arcabouco N&o recorrer as PPPs como estratégia de politica (em
governamental, institucional nivel programatico) a menos que se esteja preparado
e de politica publica para lidar | e disposto a isso.

com a ferramenta de PPP de

forma programaética. Controlar

as implicacoes fiscais e avaliar

0s projetos e programas para

evolugdo permanente.

Fonte: Elaboragﬁo prépria a partir do Guia de ccrtificagﬁo de parcerias pﬁblico—privadas da
APMG (2016).

Diante do exposto, avalia-se que boas estruturas de governanca e
gestdo para elaboracio e acompanhamento de contratos, seja de
concessoes ou de PPPs, tendem a minimizar os gargalos ao longo da

execucao contratual.

Aprendizados complementares

Vimos anteriormente que, no Brasil, a Competéncia para legislar
sobre “contratacio” e “licitagﬁo” e estabelecer regras gerais ¢ da
Unido. No entanto, mesmo com as Leis 11.079/2004 e 8.987/1995, a
governanga necessdria para lidar com contratos de concessio e PPP ¢

bastante desaﬁadora, principalmente quando (O} gargalos aparecem.

Esta se(;ﬁo dO relatério apresenta alguns aprendizados Complemen—

tares que, em sintonia com o benchmarking exposto anteriormente,
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guiardo a estrutura da proposta de atuacgio detalhada no capitulo
subsequente. Porém, primeiramente, sera discutido o objetivo da

gestdo de contratos.

Segundo o Banco Mundial, o objetivo da gestio de contratos de

PPPs ¢ garantir que:

[- os servicos sejam entregues de maneira conti-
nuada e com a qualidade nos padrdes contrata-
dos, e os pagamentos ou penalidades sejam feitos

em conformidade;

[I- as responsabilidades contratuais ¢ alocagdes de ris-
cos sejam mantidas na pratica, e as responsabilida-

des e riscos do governo geridos de forma eficiente;

[1I- as mudangas no ambiente externo — tanto riscos
quanto oportunidades — sejam detectadas e trata-

das de maneira eficaz; e

V- as expectativas de eficiéncia do contrato e a clausula
de devolugio do contrato sejam alcangadas ¢ aten-
didas, respectivamente (World Bank, 2017, p. 178,

tradugio livre).

Para atingir esses objetivos7 no estudo, sio apresentados quatro
aspectos—chave para colocar em pr;’{tica a gestao de contratos de
PPP, sendo eles:

i) O estabelecimento de institui¢oes de gestio de contratos

Com base na experiéncia internacional, especialmente
nos casos do Reino Unido e da Africa do Sul, o estu-
do aponta a importancia de que o gestor de contratos

tenha: recursos humanos necessarios, a depender da
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complexidade do contrato, bem como orcamento para
custear a manutencio da equipe e seu treinamento; ha-
bilidades adequadas, tanto do ponto de vista técnico
(hard skills) quanto do ponto de vista comportamental
(soft skills); e experiencia apropriada, para liderar ¢ tomar

decisoes de forma mais rapida e assertiva.

Também devem ser criados protocolos de comunicagio
entre o parceiro publico e o privado, que deverio englo-
bar os diferentes niveis de relacionamento nas organiza-
¢cdes, por exemplo, baseado no caso da Africa do Sul, que

0s segregou em estratégico, negocial e operacional.

ii) O monitoramento das entregas e dos riscos da PPP

Para a realizacio do monitoramento ¢ da gestio das
entregas ¢ dos riscos da PPP, o gestor contratual, es-
pecialmente nos setores nio regulados, necessitara de
fontes de informacio, as quais incluem os dados forneci-
dos pelo parceiro privado, o auxilio de experts indepen-
dentes nos casos mais especificos, como visto na India, e
a realizacdo de pesquisa com os usuarios sobre a qualida-

de dos servicos prestados.

iii) Mecanismos para lidar com mudangas e ajustes

durante a gCStﬁO dO contrato

Os contratos de PPP costumam ter um ciclo de vida
longo, variando de dez a trinta anos, e mudancas que
nio poderiam ser previstas quando da assinatura do
contrato, ja que acontecem no curso do processo. Nesse
sentido, essas mudangas no contrato poderdo ocorrer

por meio de: (i) revisdes planejadas, como mostra o
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Guia de Referéncia do European PPP Expertise Centre
(EPEC), no qual o gestor do contrato avaliara se as alte-
racoes implicardo mudangas nas especifica¢oes do con-
trato, no refinanciamento ou nas normas vigentes; (ii)
renegociagdes, que deverio ser evitadas, na medida do
possivel; (iii) disputas, em que as partes nio chegaram a
um comum acordo ou, eventualmente, entende-se que
uma das partes nio esta cumprindo com o que estava

. . ! .
previsto no contrato; e (iv) término contratual.

iv) Gerenciamento do término do contrato e devolugio
dos ativos

Poder4 ocorrer pelo término do prazo de vigéncia, ou
por rescisdo antecipada, e cabera ao gestor do contrato,
€m conjunto com a equipe, pPromover 0 Processo de tran-
sicdo, o qual se recomenda ser claramente definido no
contrato, devendo englobar a devolugio e a indenizagio

dos ativos, se aplicavel.

Conforme estudo do Banco Interamericano de Desenvolvimento
(Hallack et al., 2021), deve-se buscar um equilibrio entre a neces-
sidade de controle dos projetos e a de manter a discricionariedade
do gestor, com o objetivo de aprimorar ¢ inovar nas PPPs. A busca
por controle eficiente envolve também o aumento da eficiéncia do
processo, ndo necessariamente reduzindo o controle, e ¢ uma medi-
da meritoria para esclarecer os papeis de cada controlador e evitar

muitas fung¢des sobrepostas.

E necessario que cada orgio de controle tenha sua area de atuacio
claramente delineada. Diante disso, ¢ importante revisar seus marcos

legais e tentar esclarecer pontos obscuros ou que possam sugerir a
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sobreposicio de fungdes de controle, ou entre funcgdes de controle e
gestao, ¢ definir seus limites. Idealmente, deve ficar claro em um ou
mais documentos quais sio os Orgios responsaveis pelo controle das
diferentes fases da PPP — estrutura¢io, contratacio e execu¢io — e

qual ¢ 0 ambito de suas respectivas competéncias.

Proposta de atuacao de 6rgaos
e entidades da Uniao

Considerando as analises realizadas de benchmarking internacional e
nacional, neste capitulo sera apresentada uma proposta para atuagio
federal para aprimoramento da capacidade de gestio e de regulacio
de entes subnacionais e érgﬁos tederais parao exercicio das fung(’)es

de poder concedente em contratos de parcerias.

Propde-se na sequéncia um conjunto de iniciativas de apoio que es-

tariam sob coordenagio de orgao da administracio direta da Uniio.

Assim, a primeira sugestdo ¢ relativa ao arcabougo institucional
para viabilizar as iniciativas, por meio da cria¢do de nucleo cen-
tral de Coordenagéo federal de apoio a gestao com visdo estratégi—
ca programatica, articulando medidas para serem executadas com
continuidade ¢ de forma padronizada pelas institui¢des parceiras,

de acordo com diretrizes de tal 6rgao coordenador.

Pelas competencias que lhe sdo atribuidas legalmente e por ser um or-
gao da administracio direta com atuacio transversal, e nio especifi-
ca, como ocorre com os demais ministérios setoriais, o Ministério da
Economia, por meio da Secretaria Especial do Programa de Parcerias
de Investimentos (SPPI), poderia ser o orgao coordenador da inicia-

tiva. O arcabouco legal que embasa tal proposta ¢ analisado a seguir.
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A Lei Federal 13.334, de 13 de setembro de 2016, que criou o
Programa de Parcerias de Investimentos (PPI), estabelece seus obje-
tivos no art. 2%, cabendo destacar o de fortalecer o papel regulador
do Estado. Agdes de apoio ao fortalecimento da Capacidade regula—
toria e de gesto dos poderes concedentes em contratos de parcerias
estariam diretamente associadas a esse objetivo. Complementar-
mente, elas contribuiriam para o alcance de outros objetivos 1egais
do PPI, como o de garantir a expansio com qualidade da infraestru-
tura publica, com tarifas adequadas, e o de assegurar a estabilidade
€ a seguranga jurfdica, com a garantia da minima interven¢ao nos
negocios e investimentos. Isso porque a regulagio, quando realizada
de forma qualificada e com isencio, possibilita a expansio das in-
fraestruturas com qualidade, conforme as metas contratuais estabe-
lecidas, ¢ impacta positivamente a reputac¢io do poder concedente,
o que indica ao setor privado e a sociedade estabilidade e seguranca

juridica em sua atua¢io na gestdo de contratos.

Para atingimento de tais objetivos, o art. 8°-A da referida
lei (Brasil, 2016) estabelece as competéncias da SPPL. Considerando
o tema deste trabalho, cabe destacar as competéncias apresentadas

pelos seguintes incisos:

Art. 8°-A. Compete a SPPI: (Incluido pela Lei n® 13.901,
de 2019)

I — coordenar, monitorar, avaliar e supervisionar as agcoes

do PPI; (Incluido pela Lei n® 13.901, de 2019)
[..]

[V — apoiar, perante as institui¢oes financeiras federais,
as acoes de estruturagio de projetos que possam ser qua-
lificados no PPI; (Incluido pela Lei n® 13.901, de 2019)
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[...]

VII — propor o aprimoramento regulatério nos setores
e mercados que possuam empreendimentos qualificados

no PPI; (Incluido pcla Lei n® 13.901, de 2019)

[...]

XIV — promover as politicas publicas federais de fomento
as parcerias em empreendimentos publicos de infraescru-
tura dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios;
(Incluido pela Lei n® 13.901, de 2019)

XV — celebrar acordos, ajustes ou instrumentos congé-
neres com orgios ou entidades da administragao publi-
ca federal, estadual, distrital ou municipal, para a acio
coordenada de projetos em regime de cooperagio mutua;
(Incluido pe]a Lei n213.901, de 2019) (Brasil, 2016).

Sendo assim, observa-se que a SPPI tem competéncias de coordena-
cio das acoes do PPI, inclusive relacionadas ao apoio as estrutura-
¢oes de projetos realizadas pelas institui¢oes financeiras federais, ao
aprimoramento regulatorio e ao fomento as parcerias subnacionais.
Dessa forma, acdes de apoio ao aprimoramento da capacidade regu-
latoria e de gestao de parcerias dos poderes concedentes poderiam

ser realizadas pela SPPI como orgio coordenador das a¢des do PPI.

Entretanto, para indicar a prioridade de tal apoio e como forma
de individualizar e dotar de estabilidade a iniciativa, propde-se a
inclusdo de nova competéncia a SPPI, por meio de inciso adicional
ao art. 8%-A da Lei 13.334/2016, nos seguintes termos: coordenar

acoes de fortalecimento da Capacidade de gestio e de regulagéo de
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em contratos de parcerias.

Dado que alteracdes na estrutura da administracio federal costu-
mam ocorrer a cada troca de mandato no Poder Executivo, caso
haja mudanca da unidade responsavel por coordenar os projetos
prioritarios de parcerias — neste momento, a SPPI —, sera impor-
tante transferir ¢ manter a competéncia aqui proposta de nucleo
central de Coordenagio responsével pelas iniciativas de apoio a ges-

tdo de parcerias para novo orgiao ou unidade criada.

As ac¢oes poderiam ser definidas pelo 6rgao coordenador (SPPI) por
meio de diretrizes para institui¢Oes parceiras que as implementa—
riam. No caso, o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico
¢ Social (BNDES) ¢ a Caixa Econdmica Federal, por serem as ins-
titui¢des federais que hoje coordenam estruturagdes de parcerias
qualificadas no PPI, poderiam ser as organizacdes pensadas para tal
implementacio, sem prejuizo da participa¢io de outras entidades
Ou Organismos nacionais e internacionais com experiéncia técnica

no tema.

Manual de gestao contratual

Sugere-se que o orgao federal coordenador estabeleca diretriz para
inclusdo de produto de apoio a gestio contratual, a ser entregue no
formato de manual ao poder concedente nas estruturacdes reali-
zadas pelas institui¢des parceiras com o fomento da Unido, assim
como ja ocorre nos projetos apoiados pelo Fundo de Apoio a Es-
truturacao de Projetos de Concessio e PPP (FEP). As institui¢oes
parceiras desdobrariam a diretriz em especifica¢ao de produto a ser

elaborado durante a estrutura¢io de cada projeto.
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Contetido minimo poderia ser estabelecido na diretriz, com o obje—
tivo de padronizar os elementos centrais de manuais de gestio para
parcerias, que serdo desenvolvidos para cada projeto fomentado.
Tal padronizagﬁo abarcaria os itens que deverio ser definidos no
manual. Entretanto, cabe destacar que cada poder concedente tem
estrutura organizacional prépria e cada projeto conta com especiﬁci—
dades relativas ao setor e ao contrato da concessio. Assim, os itens do
manual demandam estudos, levantamentos e analises especificas para
cada projeto, atividades que poderio ser executadas durante a estru-
turacio, seja diretamente pelas instituicdes parceiras ou pelas con-
sultorias externas contratadas para realizar os estudos de viabilidade,

com os subsidios e as orientacdes da equipe do poder concedente.

A elaborac¢io de manuais de gestdo da parceria com o objetivo
de detalhar em atividades as obriga¢oes contratuais do poder
concedente ¢ atribuir responsabilidades conforme estrucura de
governanca estabelecida para a gestdo contratual ¢ boa pratica in-
dicada pelo Guia do programa de certificagio CP3P, em seu capitulo
7 (APMG, 2016).

Com base no Guia do programa de certificagao CP3P (APMG, 2016), no
termo de referéncia do FEP (CEF, 2021) e nos produtos especificos
elaborados por meio do acordo de cooperagio técnica entre Escrito-
rio Nacional de Auditoria do Reino Unido (United Nations Office
for Project Services — Unops) e prefeitura de Porto Alegre para cons-
truir um modelo de gestio do contrato de concessio do trecho 2 do
Parque Urbano da Orla do Guaiba — ACT (Unops, 2019), propde-se
que o produto abarque duas dimensdes importantes para a

gestﬁo contratual.
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A primeira ¢ de carater institucional, relativa a defini¢io da estru-
tura de governanca do contrato, de forma a vincular as rotinas de
gestdo da parceria a organiza¢io administrativa do poder conce-
dente. A deﬁnigﬁo da governanga contempla a criacao de instancias
colegiadas como comités em nivel estrategico e operacional; estabe-
lecimento da equipe de gestio e fiscalizagio do contrato; e a elabo-
racao de matriz de responsabilidades das unidades dos 6rgﬁos que
devam exercer acoes relativas ao contrato. Para institucionalizagio
da estrutura de governancga, podem ser elaboradas minutas de atos

normativos aos entes, como portarias.

A segunda dimensdo ¢ operacional, relativa ao levantamento das
atividades que devem ser realizadas pelo poder concedente, com
prazos, etapas, responsz’weis e nivel de criticidade. Fluxogramas
de etapas e atividades poderiam ser elaborados, demonstrando de
forma didatica como, quando ¢ quem deve executar as a¢des para
cumprimento das obrigacdes do poder concedente estabelecidas no
contrato de concessdo. Como exemplo, poderiam ser definidos flu-
xos de atividades do poder concedente para recebimento de obras
conforme os marcos contratuais; viabiliza¢io do inicio da operacio;
processamento de pedidos de reequilibrio econdmico-financeiro;
aprovagoes de projetos e emissoes de licencas ¢ monitoramentos de

indicadores de desempenho, entre outros.

Considerando que contratos de parcerias sio de longo prazo, seria
necessario realizar atualizagées no manual para adequé—lo a aditi-
vos a0 contrato, a altera¢des na estrutura organizacional do ente ¢
até mesmo para realizar aperfeicoamentos advindos da experiéncia
adquirida durante a execucio da parceria. Para preservar a natureza
dinamica do documento e com vistas a manter sua utilidade duran-
te o ciclo de vida do projeto, sugere-se que 0 manual seja entregue

ao poder concedente em formato editavel.
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Capacitacao para gestao
contratual na estruturacao dos
projetos apoiados pela Uniao

Vimos ao longo deste artigo que um dos grandes gargalos na gestio
de contratos de parcerias ¢ a falta de capacidade técnica das equi-
pes responsaveis por gerir, acompanhar e monitorar a execugio dos
projetos. Em que pese a possibilidade de contratacio de empresas
téenicas especializadas para prestacio de cursos e workshops, a oferta
de cursos de capacitacio durante e ap0s a estruturagio dos projetos
nio ¢ realizada de forma continua, ficando muito dependente da

oférta dC cursos por organizagées parceiras.

Buscando dar maior robustez e destaque a tematica, propde-se que
sejam estruturadas trilhas de capacita¢do com elementos basicos
definidos por diretriz do 6rgao coordenador (SPPI), ofertadas, em
conjunto, por institui¢des parceiras, como bancos de desenvolvi-
mento, facilities, tribunais de contas, Escola Nacional de Adminis-
tracdo Publica (Enap) no contexto da Escola de Governo (EV.G),

durante ¢ depois das estruturag(")es (& execu(s‘ées contratuais.

Além disso, sugere-se que as trilhas sejam estruturadas na forma de
um guia que possibilite 0 aprimoramento de conhecimento dos gesto-
res, podendo ser divididas em graus de dificuldade e de acordo com o
publico-alvo. E importante que a agenda de capacitagio nio concorra
com as atividades rotineiras e, dependendo do grau de formagio a
ser obtido, deve-se pensar na possibilidade de dedicacio integral do
funcionario a formacio especifica, gerando maior aprendizado e foco.
Também deve ser incentivada a geracio de certificados que possibili-

tem qualificar e quantificar o tempo dedicado  trilha.
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Vale como exemplo, e como possibilidade de replicagio, o trabalho
que ja vem sendo realizado pelo proprio PPI, no ambito do FEP, que
envolve a elabora¢io de uma agenda de capacitagio® para a formagio
continuada de agentes publicos em todas as esferas de governo. Con-
forme informacoes contidas no site do PPI, tal iniciativa, executada
em conjunto com a Caixa Econémica Federal, adotara estracégias
de curto, medio e longo prazo, de acordo com as parcerias firmadas
¢ com o conhecimento especializado das agéncias internacionais
de fomento e, no caso em questdo, contara com a capilaridade e

infraestrutura de apoio da Caixa.

A proposta em construgio pelo PPI, apresentada no site do progra-
ma envolve cursos presenciais e a distancia em modulos de conhe-
cimento, de forma a atingir um publico amplo em dmbito nacional.
No medio prazo, considera-se a realiza¢ao de modulos de capacita-
¢io presencial para os entes apoiados pelo FEP, para aprofundar o

8 No ecixo de capacitagio téenica, o Governo Federal constréi uma agenda de capacita-
¢do em temas relacionados 4 realizacio de parcerias para a formacio de agentes publicos
envolvidos nos projetos estruturados pelo FEP. Nesse sentido, sio informadas duas formas
de capacitagio: a primeira relativa a oferta de cursos e semindrios, presenciais e a dis-
tincia, em temas gerais de concessdo ¢ especificos de diferentes setores de infraescrutura
apoiados pelo FEP; a segunda forma de capacitacio informada ¢ realizada na fase pos-
-licitagdo. Os contratos estruturados pelo FEP preveem a oferta de cursos de capacitagio
a0 poder concedente durante todo o prazo de concessio. Assim, os contratos de parcerias
realizados com apoio do FEP estabelecem a obrigagﬁo de as concessiondrias contratarem
cursos de capacitagio para o poder concedente. Em apoio aos municipios com projetos
em estruturacio pelo FEP, em 2019, foram realizados cinco eventos de capacitagio, com
a participagio de mais de 150 gestores de municipios e consorcios apoiados, de agéncias
reguladoras, de érgios de controle ¢ do Governo Federal. Além dos cursos presenciais,
foi disponibilizada capacitacio a distdncia, em parceria com o Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), no tema “Parcerias ptblico-privadas para o desenvolvimento: im-
plementando solugdes no Brasil”, sendo que 417 pessoas de todo o pais concluiram o curso.
Em 2020 e 2021, foram realizados seis eventos de capacita¢io, com mais de 350 partici-
pantes. A segunda edi¢io do curso a distincia foi feita em parceria com o BID, com 443
participantes (hteps://portal.ppi.gov.br/capacitacao-tecnica — acesso em 12 jun. 2022).
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COl’thCimCl’ltO por assunto ¢ pl.ﬁ,bliCO‘SllVO7 c¢m etapas especfﬁcas a

serem realizadas de acordo com a tematica.

Adicionalmente, os contratos ja em estruturagio pelo FEP preveem
a oferta de cursos de capacita¢io ao poder concedente durante todo
0 prazo de concessio, com vistas a criar capacidade técnica local no
tema de parcerias, especialmente no monitoramento e na fiscaliza¢io

dOS contratos.

Outra proposta para compartilhar temas e experiéncias entre os
parceiros seria a realizacio de seminarios anuais ou workshops tema-
ticos com periodicidade trimestral que permitam tratar os desafios
comuns dos entes publicos e dos agentes publicos e privados, divul-
gar publicagées e estudos para atualizagio sistematica dos parceiros,
alem de promover troca de experiéncias entre as equipes gestoras.

Ademais, considerando a agenda em construcio pelo Ministério da

& ¢
Economia com objetivo de adaptar o modelo de cinco dimensdes’
do governo do Reino Unido para a realidade brasileira, sugere-se
8 g

que tal tema seja incorporado nas capacitagdes, visto que o modelo
¢ uma referéncia internacional de boa pratica para planejamento,

estrutura¢io e execug¢io de bons projetos de parcerias.

9 Segundo o site do Ministério da Economia, o guia de Estruturagdo de propostas de inves-
timento em infraestrucura — modelo de cinco dimensdes objetiva ser uma referéncia pratica para
facilitar a adogﬁo sistematica da metodologia de estrutura¢io de propostas de investimento
em infraestrutura. Originalmente, a metodologia, em inglés denominada five case model, foi
desenvolvida e ¢ aplicada hd anos pelo Infrastructure and Projects Authority do governo do
Reino Unido (IPA-UK), instituicio responsavel pela estruturagio de projetos de infraes-
trutura no Reino Unido. Com o trabalho conjunto da Secretaria de Desenvolvimento da
Infraestrutura (SDI/Sepec/ME), do BID e do proprio IPA-UK, a metodologia foi traduzida
para o portugués ¢ adaptada ao contexto brasileiro, passando a ser chamada de modelo de
cinco dimensdes (M5D). Mais detalhes em: hteps://www.gov.br/economia/pe-br/acesso-a-
-informacao/participacao-social/consultas-publicas/consultas-publicas-abertas/guia-orien-
tativo-para-estruturacao-de-propostas-de-investimentos-em-infraestrutura.
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Sistema nacional de informacoes
para gestao contratual de projetos
federais e subnacionais

A maneira como os contratos sao geridos ¢ fundamental para que
os projetos alcancem o sucesso, bem como proporcionem o retorno
social esperado. O contrato de parceria deve apresentar de forma
clara as obrigacdes da concessionaria e as expectativas de nivel de
servigo, e isso requer estabelecer procedimentos, aloca¢oes de res-
ponsabilidades e fluxos que garantirdo um monitoramento cuida-

doso do desempenho da contratada (Radar PPP, [200-]).

Acredita-se que uma plataforma informatizada para apoio a ges-
tdo de contratos de parcerias poderia ser implementada pela SPPI
para utilizagio por érgﬁos federais ou subnacionais com responsa-
bilidades de poder concedente. Essa ferramenta deveria ter acesso
as informag¢des minimas concernentes as esferas financeira e ope-
racional, sendo capaz de gerir os 1iscos do projeto da forma mais
adequada e controlar eventuais situa¢des que possam comprometer
o andamento ou desequilibrar a parceria, antecipando problemas e

necessidades de ajustes.

Um exemplo de gestio de contratos ¢ o manual do modelo de ges-
tao utilizado no ACT do Parque Urbano da Orla do Guaiba, pois
ha recomendagdes ao gestor do contrato para manter historico de
ocorréncias, possibilitando a guarda de toda documentagio relativa
ao contrato, o monitoramento de prazos e entregas da concessiona-
ria, acompanhamento de indicadores de desempenho, controle de
pendéncias ¢ emissiao de notiﬁcag()es, gestao de riscos ou mudan-
cas alocados ou nio alocados contratualmente, entre outros aspec-

tos de governanca que registrem os fluxos regulatorios. Para tanto,
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recomendou—se Contratualmente a utilizagio dC recursos tCCl’lOlégiCOS

para registro ¢ armazenagem dos eventos do contrato (Unops, 2019).

A existéncia de banco de dados relacionado a execugio da par-
ceria ¢ de central importancia para o processo de gestdo contra-
tual pelo poder concedente, sendo tal ponto indicado no manual,

conforme segue:

Ao sistematizar e automatizar o processamento dos da-
dos em uma tnica estrutura e montar os seus relacio-
namentos, ¢ possivel se criar um banco de dados com
informacdes que serdo tteis ndo apenas para a tomada de
decisio do gestor, como tambem a avaliagio do desem-
penho da concessiondria, dentre outros aspectos relacio-
nados as atividades de gestio e fiscaliza¢io do Contrato,
inclusive a geracao de novas informagées, a partir do
cruzamento de novos dados ¢ informacoes (Unops, 2019,
p- 12, Produto P4.1).

A disponibilizagﬁo de um sistema de gestao desenvolvido e man-
tido pela Unido poderia ter os beneficios de propiciar aos poderes
concedentes com pouca ou nenhuma experiéncia em contratos de
parcerias uma plataforma para sistematizac¢ao das atividades que
precisarao realizar nos prazos estabelecidos contratualmente, alem
de auxiliar na defini¢io dos responsaveis por cada ac¢io. Adicional-
mente, haveria ganho de escala na provisio de um tnico sistema,
visto que o custo de cada ente estruturar seu proprio sistema seria

muito maior.

Por outro lado, a Unido poderia extrair informagdes agregadas da car-
teira de projetos inserida no sistema para avaliagﬁo ex-post sobre o

andamento de tais contratos, com o objetivo principal de identificar
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padrdes e eventos nas execugdes, como frequéncias e tipos de pedidos
de renegociacio, tempo de execugio media e dificuldades na execu-
¢io de atividades proprias de cada poder concedente, por exemplo.
Tais levantamentos de informagées poderiam Ser insumos para aper-
feicoamento de conteado dos cursos de capacitagio, visando a sua
constante atualiza¢io, ¢ melhorias na execu¢io contratual a cada

novo ciclo de projetos de parcerias apoiados.

Hoje, no Brasil, dois entes tém sistemas informatizados com
modulo de acompanhamento de gestio de contratos de parcerias, os
estados da Bahia e de Sio Paulo. Cabe destacar que sio estados com
experiéncia consolidada na realizagﬁo de parcerias, detendo contra-

tos de concessio e PPP em diferentes setores de infraestrutura.

No ambito da Unido, o FEP tem previsio de implementacio de
sistema informatizado para os contratos, para uso nas fases de estru-

turacio e de gestao pés—licitagﬁo. De acordo com o estatuto do FEP:
Art. 5° Constituem obrigacoes da Administradora:

XII - operar e¢ manter sistema informatizado de ges-
tio de projetos apoiados pelo FEP, abrangendo desde o
chamamento publico de propostas até a conclusiao e arqui-
vamento de processos e documentagio, incluindo a fase de

acompanhamento da execugio contratual das concessoes.

(.)

Parz’lgrafo Unico. Os custos relativos a implantagio do
sistema informatizado de gestao de projetos apoiados

pelo FEP serdo arcados pelo Fundo (Brasil, 2022).

O sistema do FEP, neste momento, encontra-se em desenvolvimen-

to dos modulos da fase de estruturacio (chamamento publico de
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entes, contratacio com o FEP, execucio financeira e estruturacio
de projetos). Recomenda-se que o modulo de gestio dos contra-
tos seja disponibilizado a todos os entes com projetos apoiados
pelo Governo Federal e constantes da carteira do orgio coorde-
nador (SPPI). Assim, o sistema seria uma ferramenta nacional de
apoio 4 gestdo, ndo sO para os entes com projetos estruturados
pelo FEP, mas também para aqueles apoiados pelo BNDES e os

estruturados diretamente por orgaos federais.

Para estimular o uso da plataforma, a diretriz da SPPI poderia esta-
belecer que todos os contratos de parceria estruturados com apoio
de instituicoes federais tenham clausula que exija que as conces-
sionarias alimentem o sistema nacional com os dados de execu-
¢do. Com relagio ao estimulo a utilizacio do sistema por parte dos
poderes concedentes, a importancia e os beneficios potenciais da
plataforma deveriam ser esclarecidos durante a fase de estruturagio
pelas instituicdes parceiras, podendo existir conteudo especifico

sobre o uso do sistema no modulo de capacitagio.

Poderia ser analisada inclusive a disponibilizagio do sistema para
uso de outros entes que tenham estruturado seus projetos de for-
ma independente, sem o fomento da Unido, mas que manifestem
interesse na sua utilizagﬁo por meio da Celebragﬁo de acordos de
cooperagdo, ou instrumento congénere, com a Unido, por exemplo.
Tal instrumento poderia regrar a utiliza¢io do sistema pelo ente
interessado, com a contrapartida de que os dados inseridos possam
ser utilizados pela Unido na realizac¢io de estudos e avaliagdes gerais

com base na carteira de projetos do sistema.

A sistematiza¢io deveria responder aos problemas mais comuns
vinculados a gestao dos contratos, buscando padronizar o fluxo

interno e externo de informagdes, incorporar marcos de entrega
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e proporcionar transparéncia. Siao algumas das funcionalidades
desejaveis para a ferramenta e recomendadas como proposta ante o

contexto supramencionado e das PPPs e concessoes:

« disponibilidade de informacdes especificas e obrigatorias dos
contratos (clausulas obrigatorias, indicadores a serem moni-

torados, pagamentos, normas, licenciamentos);

« apresentacio de dashboard com cronograma e monitoramento
dos prazos contratuais para entrega de marcos, obrigacoes e

indicadores de desempenho;

« simula¢des de penalidades ou de reequilibrios econdémico-fi-
nanceiros em razio de possiveis descumprimentos de clausu-

las ou obrigacdes, ou inobservancia de matriz de riscos;

« visibilidade dos investimentos realizados, com espago para
as devidas comprovacoes, diante do fluxo de caixa previsto
¢ das metas contratuais, assim como de contraprestagdes e
receitas tarifarias;

« possibilidade de cadastro e gestio dos ativos vinculados e
reversiveis no tocante a base de ativo regulatoria;

« registros de reclamagdes e satisfacao dos usuarios por meio de

canal de ouvidoria ou dentncia;

« registros de constatac¢oes de fiscalizacio lato sensu realizadas
in loco, bem como a possibilidade de acompanhamento do

status de resolucio de reclamacoes e/ou intervengdes necessarias;

« op¢io de reportar a participagdo de orgidos de controle
€xXterno e interno que figurem como stakeholders da poHtica

publica em desenvolvimento;
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* cronograma dC Capacita(;ées, oﬁcinas € encontros entre entes

publicos, concessionarias e reguladores;
* Tegistros de pleitos de revisoes, reajustes, aditivos e compensacoes;

« acessibilidade as partes com chave para edi¢io de informa-

¢oes referentes as obrigacdes configuradas no sistema; ¢

« inclusio de canal de dentncias.

Assessoramento técnico na fase
de execucao contratual

Considerando o benchmark visto no Reino Unido, especialmente a
experiéncia da Parceria UK e da Infraescrutura UK, os autores pro-
poem a criagio de equipe especializada em ambito federal para
assessoramento técnico aos entes subnacionais na fase de execugio
contratual, na modalidade help desk. Os gestores de contratos de par-
cerias poderiam acionar o assessoramento federal para questiona-
mentos relativos a aspectos da gestdo do contrato, como reequilibrio

A . . r . .~ .
economlco—ﬁnancelro ¢ termino e transu;ao de ativos, por exemplo.

O help desk poderia ser implantado pelo orgao federal coordenador,
pelas institui¢des parceiras ou at¢ mesmo por ministérios setoriais
para assessoramento em contratos de setores de sua Competéncia.
Dado que tal SETVico demandaria dedicagéo de equipe especiali—
zada em temas relativos a contratos de parcerias, a decisio sobre
em qual érgﬁo Ou institui¢ao iniciar 0s servigos de assessoramento
deve partir da analise sobre a experiéncia das equipes existentes em
concessdes e parcerias. Por essa razdo, sugere-se, adicionalmen-

te, que a implantagﬁo possa ser em carater piloto, aumentando
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progressivamente a escala de apoio a medida que a equipe acumule

conhecimento com base na experiéncia.

Considerando os gargalos levantados e que a equipe que estrutura
o projeto e a que fara sua gestdo, em geral, nio sdo integradas — e
esta ultima, por vezes, recorre a equipe estruturadora para receber
orientacdes ¢ sanar dividas —, outra alternativa para a prestacao
de assessoramento técnico durante a fase de execu¢io contratual
seria por meio de inclusio de tal servico como produto adicional
nos contratos de estrutura¢io de projetos. Tal servico poderia ser
prestado pelas institui¢Oes parceiras que realizam as estruturagoes,

BNDES e Caixa.

No planejamento do servico, seria crucial definir o periodo ideal
para prestacdo do assessoramento e se ele abarcaria apenas a fase
inicial de implanta¢io da obra, por exemplo, ou periodos mais
longos. Essa decisio deve levar em consideragio a precificagio do
servio pelas institui¢des parceiras, pois quanto maior o prazo de
disponibiliza¢io do servico, maior o Onus financeiro para o ente
e, portanto, para a sociedade. Aqui também caberia realizar uma
experiéncia piloto, para verificar com qual frequéncia o servico de
assessoramento seria utilizado pelo ente apoiado e para quais tipos

de questionamentos.

Com base nas conclusdes sobre o custo-beneficio de implantar tal
produto advindas do caso piloto, poderia inclusive ser analisada
uma terceira possibilidade, a de prestacao do SETVICO cOmo produ—
to do contrato de estruturagio por um curto periodo a partir da

assinatura do contrato de concessio e, ao fim do prazo, ser possivel

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 241-283, jun. 2024



Capacidade regulatéria dos entes publicos federais e subnacionais: uma proposta
para gestdo de contratos de parcerias publico-privadas e concessdes

acionar o l’l@lp dCSk para questionamentos eventuais durante O res-

tante do prazo de concessio.

Por fim, considerando o caso do Escritorio Nacional de Audito-
ria do Reino Unido, e visando ao aprimoramento da capacidade de
aprendizagem da equipe de assessoramento, o orgao federal poderia
realizar intera¢des com os tribunais de contas estaduais, aprovei-
tando-se dos procedimentos e relatorios de fiscalizagio rotineiros
ja realizados por eles, para identificar e elaborar relatorios de boas
préticas e ligées aprendidas, objetivando a melhoria continua dos

processos de gestao contratual.

Conclusao

Este trabalho teve como objetivo identificar iniciativas que podem
ser implementadas pela Unido para incentivar o aperfeicoamento
da capacidade institucional de regula¢io em 6rgios e entidades da
administragio publica, em particular aqueles que fazem gestio de
contratos de parcerias ¢ ndo estdo estruturados como agencias regu-

ladoras (autarquias sob regime especial).

Nesse sentido, com base em benchmarking internacional, concluiu-se
que o Reino Unido esta bem avangado no tema e conta com uma
estrutura de governanga solida na gestio de contratos de parcerias,
com a participacio de diferentes 0rgios governamentais. Nesse sen-
tido, destacam-se a institucionalizagﬁo de manuais de procedimen—
tos; a definicio das atribui¢oes dos membros da equipe de gestao
¢ responsdveis pelo monitoramento contratual; e a realizagio de
aprimoramento constante dos processos, com base na experiéncia
pregressa, a partir das analises realizadas pelo orgao de auditoria

nacional ¢ dC assessoria aos érgﬁos que gerem tais contratos.
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Por sua vez, na América Latina, os pa{ses que atuam nas areas de PPP
¢ concessoes carecem de padronizagio nos procedimentos. Percebe-
-se que fatores como a dimensio territorial e a forma federativa de
Estado influenciam a institucionalizagﬁo ou a nao institucionalizagﬁo
de orgaos nacionais que atuam nas areas supracitadas. Destacam-se o
caso da Coldmbia, que criou um orgio central para estruturar e gerir
os projetos de infraestrutura, tornando-se uma referéncia na area, e os
casos do Chile ¢ Uruguai, que criaram sistemas informatizados para

dar apoio a gestio de contratos de PPP e concessdes.

No processo de identificagio dos gargalos para a gestio dos con-
tratos de PPP e concessoes, profissionais seniores apontam para a
necessidade de definir, objetivamente, as atribuicoes das partes en-
volvidas (governo e parceiro privado) na execu¢io do contrato, e
de fortalecer a regulagﬁo, com Criagio de estruturas de gestao, pa-
droniza¢io dos procedimentos ¢ transparéncia nos processos, com
apoio de sistemas informatizados, que visam dar mais eficiéncia aos
trabalhos, reduzindo a perda de informacio e possibilitando a cria-
¢a0 de um historico na gestdo contratual. Apontam, ainda, para as
necessidades de capacita¢io dos gestores e de integragio entre as
equipes das unidades setoriais que gerem os contratos ¢ as equipes
das unidades centrais, as quais, em regra, participam da estrutura-

¢io dos projetos.

Dessa forma, construiu-se uma proposta para aprimoramento da
Capacidade regulatéria. Sugere-se que érgﬁo do Governo Federal
assuma a competéncia de coordenar iniciativas de apoio a gestio
contratual, quais sejam: disponibiliza¢io de manuais de gestio con-
tratual; oferta de trilha de capacitagio; construcio de sistema na-

. . -~ - ! .
cional de informacoes; e prestacio de assessoramento técnico na
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fase de €X€CL1(;§10 Contratual, como forma dﬁ COl’ltI‘ibuiI‘ para a me-

lhoria da gestao de contratos de PPP e concessdes no pais.
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Resumo

Este artigo tem o objetivo de discutir os avancos introduzidos pelo Novo Marco Legal do
Sancamento (NMLS) para a regulacio do setor ao atribuir novas competéncias a Agéncia
Nacional de Aguas e Saneamento Bdsico (ANA), bem como elencar desafios para o suces-
so de sua implementagio. As hipoteses discutidas sao as seguintes: as novas atribuicoes
da ANA - relativas a edi¢io de normas de referéncia (NR) — constituem melhorias na
regulacio do setor, pois promovem maior homogeneizac¢io nas regras, e a implementagio
das NRs pode ser limitada pela incipiente capacitagio e institucionalidade das entidades
reguladoras infranacionais. Portanto, embora as alteracdes regulatorias introduzidas pelo
NMLS contribuam para um ambiente normativo mais homogéneo e estavel, o fortaleci-
mento institucional das entidades reguladoras infranacionais e sua capacitagio sdo criticos

para seu sucesso.

Palavras-chave: Estratégia regulatoria. Regulacio setorial de saneamento. Normas de

referéncia da ANA. Marco legal do saneamento.

Abstract

This article aims to discuss the advances introduced by the New Sanitation Legal Framework (NMLS)
for regulating the sector by assigning new powers to the National Water and Sanitation Agency
(ANA), as well the challenges for the success of its implementation. The hypotheses discussed are the
following: ANA’s new attributions — related to the publication of reference standards (RS) — represent
improvements in the regulation of the sector, as they promote greater homogenization in the rules,
and the implementation of RS may be limited by incipient technical skills and insticutionality of
subnational regulatory entities. Therefore, although the regulatory changes introduced by the NMLS
contribute to a more homogencous and stable regulatory environment, the institutional strengthening
of subnational regulatory entities and their capacity building are critical to their success.

Keywords: Regulatory strategy. Sanitation regulation. ANA reference standards. Sanitation

legal framework.
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Introducao

O conceito de servicos publicos de saneamento basico no Brasil!
contempla quatro modalidades: 4gua, esgoto, residuos solidos
urbanos ¢ drenagem de aguas pluviais. Ainda que o ideal scja
a integra¢io dessas modalidades, na pratica, os servicos de agua ¢ es-
goto costumam ser tratados conjuntamente e segregados das demais
modalidades. Isso decorre de caracteristicas técnicas, operacio-
nais ¢ econdmicas que indicam forte sinergia entre agua e esgoto,
a0 passo que entre as demais modalidades a relagido estabelecida ¢

mais fraca, ainda que relevante do ponto de vista do impacto cruzado.

Do ponto de vista normativo, tanto a Constitui¢do quanto as leis
setoriais optaram por tratar o saneamento basico como uma unida-
de, ainda que dispositivos especificos busquem enderegar questdes

particulares de cada modalidade.

O Brasil ainda enfrenta o desafio de universalizar o acesso aos
servicos de agua e esgotamento sanitario, visto que ainda ha cerca
de 32 milhoes de brasileiros sem servicos de abastecimento de agua

¢ 90 milhoes sem esgoto coletado e tratado (Brasil, 2022).

Com o intuito de promover condi¢des legais ¢ regulatorias favo-
raveis a universalizag:io dos servicos de sanecamento, foi editada a
Lei 14.026, de 15 de julho de 2020, conhecida como Novo Marco
Legal do Saneamento. Essa lei, entre outras medidas, estabeleceu
que a Agencia Nacional de Aguas (ANA) assumiria o papel de edi-
tar as normas de referéncia (NR) para o setor, além de promover sua

coordenagio regulatoria.

1 Conforme art. 3° da Lei 11.445, de 5 de janeiro de 2007 (Lei do Saneamento).
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Nesse contexto, as questdes a que este artigo pretende responder
por meio de uma analise descritiva tedrica, tomando por base pes-
quisa bibliografica nacional, sio: a ado¢io das NRs, editadas pela
ANA, pelas agéncias infranacionais ¢ relevante para o sucesso da lei
federal na consecu¢io do seu objetivo de promover um ambiente
regulatorio mais estavel e homogéneo?; o condicionamento de aces-
s0 a recursos federais para investimentos em saneamento ¢ condicio
suficiente para garantir a implementaciao das NRs?; ha entraves que

precisam SEer superados para que c¢ssa adogio acontega?

As hipoteses de pesquisa sio: (i) o novo papel da ANA contribui
para um modelo regulacorio de saneamento mais homogenco, trans-
parente e estavel que proporciona maior seguranca juridica para os
investimentos necessarios a universaliza¢io dos servigos publicos de
saneamento no Brasil; (ii) a baixa capacitacdo e a fraca instituciona-
lidade de boa parte das agéncias infranacionais sio deficiéncias que
precisam ser superadas para o sucesso da implementacio das NRs
¢ para o atingimento de seus objetivos; e (iii) ha indicios de que os
mecanismos de incentivo introduzidos no art. 50 da Lei 11.445 de
5 de janeiro de 2007 para que as entidades reguladoras infranacio-

nais adotem as NRs sejam insuficientes.

Aleém desta introdugio, este artigo foi organizado em cinco se¢oes.
A primeira tem o objetivo de apresentar um levantamento historico
do movimento de mudangas institucionais que levou a criacio das
agencias reguladoras brasileiras ao fim da década de 1990 e inicio dos
anos 2000, com destaque para a criagio das agéncias nacionais, espe-
cialmente a ANA, seguida da criacio das agéncias infranacionais, que
atuam no setor de saneamento em decorréncia de suas caracteristicas
federativas. A segunda exibe um breve historico recente da evolu-

¢do institucional da regulagio dos servicos publicos de sancamento
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basico no Brasil, culminando no diagnéstico que motivou o legisla—
tivo a estabelecer uma coordenacio regulacoria federal, na tentativa
de criar um ambiente mais transparente, homogéneo e estavel para
novos investimentos no setor. A terceira descreve as novas atribui-
coes da ANA — que consistem em editar normas de referéncia para
o setor de sancamento — ¢ as controvérsias que surgiram em um
primeiro momento e que foram superadas por decisio do Supremo
Tribunal Federal (STF), bem como discute os beneficios gerados para
o setor. Jd a quarta apresenta um panorama da baixa capacitacgio e da
institucionalidade incipiente das agéncias infranacionais que regu-
lam os servicos de saneamento pelo pais, as quais podem constituir
obstaculo para o sucesso da implementagio das NRs. A secio expoe,
ainda, um levantamento dos municipios que tiveram acesso a recur-
s0s onerosos e nio onerosos no periodo de 2013 a 2022, com vistas a
debater a suficiéncia do incentivo 1egal de acesso a recursos federais
como motiva¢do para que as entidades reguladoras infranacionais

(ERI) adotem as NRs. Por fim, sdo apresentadas as conclusdes.

Regula¢ao por agéncia no
contexto de ampliacao da
delegacao de servicos de
saneamento ao setor privado

Com o aumento das demandas sociais, com o progresso tecnologico
e com a insuficiéncia dos resultados sociais do modelo de interven-
cdo estatal direta nas atividades econdmicas, a partir da década de
1970 houve uma intensificacio do debate sobre o papel do Estado

a nivel global. Como resposta, prevaleceram as teorias econdémicas
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neoliberais e muitos paises comegaram a rever seu modelo de
Estado sob essa influéncia, refor¢ada pelo Banco Mundial e pelo
Consenso de Washington, ja no fim da década de 1980 (Batista,

1994). O Brasil foi um dos pa{ses que seguiu essa tendéncia.

Na década de 1990, com a mudanca de estratégia da atuacio do
Estado brasileiro, cujo papel de interventor direto na atividade
econdmica comegou a ser substituido pelo de regulador, teve ini-
cio um processo de redugﬁo da atuagao do Estado e ampliagéo da
participacio privada — com a gradativa substitui¢io de estatais que
prestavam servicos publicos por institui¢des privadas por meio de

concessoes ¢ de parcerias pﬁblico—privadas (PPP).

Esse movimento foi refor¢ado na legislacio pela edi¢io da Lei 8.987,
de 13 de fevereiro de 1995, conhecida como Lei das Concessoes, e,
quase dez anos depois, pela publica¢io da Lei de PPPs, Lei 11.079,
de 30 de dezembro de 2004.

Com isso, naquele momento houve a necessidade de segregar com-

peténcias entre a administragio publica direta e indireta para a
-~ A 1 ! . / .

regulacido autdénoma de utilidades publicas estrategicas, conforme

identificado por Guerra (2021a, p. 39-40).

E possivel inferir que essas entidades, ainda que apre-
sentando diferentes niveis de autonomia em relagio a
administracdo central, foram inspiradas nos influxos
britanicos do New Public Management ¢ estruturadas com
caracteristicas proximas ao sistema de agencificacio

estadunidense.

Foram entdo criadas agéncias reguladoras independentes, na
forma de autarquias de regime especial, dotadas de autonomia

perante a administra¢io centralizada (Guerra, 2021a), com a funcio
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de promover um equiHbrio entre os direitos e interesses das partes
afetadas pela prestacio dos servigos publicos, que sdo, no minimo,
o poder concedente, o concessionario e os usuarios (Sundfeld, 2013)

2

.~ . . A . .
€, €M uma vi1sao mais sistemica,” a soc1edade ¢ OS agentes dC outros

setores que possam ser afetados.

Para que o direito administrativo dos negécios atinja
seus fins, certas virtudes gerais precisam estar presentes
em suas normas: racionalidade, simplicidade, previsibi-
lidade, estabilidade e adaptabilidade. Especificamente
quanto a administracio reguladora, as medidas de auto-
ridade e os instrumentos devem servir para desenvolver
(incentivar, proteger e calibrar) os negécios, além de pro-
piciar a realiza¢io de outros valores institucionais, como
a justica social, a prote¢io dos consumidores, a preser-
vacio ambiental e da saude ete. (Sundfeld, 2013, p. 117).

Buscou-se com essa institucionalidade promover escolhas prepon-
derantemente técnicas e fundamentadas na lei setorial e a separacio
entre formulacio e execucio de politicas publicas (Guerra, 2021a).
Aqui vale ressaltar que a independéncia técnica dos dirigentes ¢ uma

das premissas que fundamentam o conceito de escolha regulacoria.?

2 “A escolha regulatéria, de forma transparente, deve perseguir o equilibrio siscémi-
co, adotando os mecanismos que permitam, sempre que necessario, a efetiva participagio
popular” (Guerra, 2021b, p. 153).

3 Sobre a autonomia reforcada das agéncias reguladoras, postula Guerra (2021a, p. 33):“[..]
entes de Estado poderiam atuar num ambiente de maior estabilidade, seguranca juridica,
accountability e ficar infensos ou, a0 menos ter instrumentos para reduzir presses ilegitimas,
com fins e interesses polftico—partidzirios”. Ainda sobre a criacdo das agéncias reguladoras in-
dependentes no Brasil, Aragio (2002, p. 219) afirma que “procurou-se, todavia, fazer com que
aregulacio de tais atividades nio ficasse sujeita a variagio dos humores politico-partidarios,
dotando-se as entidades dela incumbidas de uma especial autonomia em relagio ao Poder
Executivo central, autonomia esta cuja principal nota ¢ a nomeagio dos seus dirigentes por
mandato determinado, durante o qual ¢ vedada a exoneragio ad nutum”.
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Uma das agencias reguladoras independentes criadas na decada de
2000 na esfera federal foi a ANA. Instituida pela Lei 9.984, de 17
de julho de 2000, ¢ regulamentada pelo Decreto 3.692, de 19 de
dezembro de 2000, a ANA tinha, originalmente, atribuigio nacio-
nal relacionada a implementagio da Politica Nacional de Recursos
Hidricos e competéncia estritamente federal de outorga de uso de

éguas da Uniao (Aragﬁo, 2002; Guerra, 2021a).

A agéncia é dirigida por uma diretoria colegiada composta por
cinco membros, nomeados pelo Presidente da Republica, com
mandatos nio coincidentes de cinco anos, vedada a recondu-
cdo. Ela conta ainda com uma procuradoria, uma ouvidoria, uma
corregedoria e uma auditoria,* além de comités de governanca e
de ética (Guerra, 2021a).

Como no setor de saneamento ainda prevalece a interpretacio de
titularidade municipal, 20 mesmo tempo que predomina a prestagio
de servicos por companhias estaduais, ha diversas configuracoes de
agencias reguladoras infranacionais que regulam o setor: municipais,
plurimunicipais e estaduais. Cabe ressaltar que as agéncias plurimuni—
cipais surgem como resposta a um contexto de alto custo operacional
envolvido na manutencio da regula¢io por meio de agencias munici-

pais, especialmente em munic{pios de menor porte e renda.

Assim, também a partir da década de 1990, foram criadas as
agéncias regu]adoras estaduais, que viriam a ter atribuigées de regu-
lacao do setor de saneamento e que, em seus tracos fundamentais,
adotam o mesmo modelo da Unido, com a diferenca de sua abran-

gencia multissetorial (Guerra, 2021a). Ja na esfera municipal, a

4 Foi consultado o organograma vigente da ANA em julho de 2023, disponivel em:
hteps://www.gov.br/ana/pt-br/acesso-a-informacao/institucional/organograma/Organo-
grama_19062023.pdf. Acesso em: 22 jul. 2023.
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Agencia Municipal de Regulagio dos Servigos Publicos Delegados de
Cachoeiro de Itapemirim (Agersa) foi a primeira agéncia municipal
de regula¢io criada no Brasil, por meio da Lei 4.798, de 14 de julho
de 1999, inicialmente com o objetivo de regular 0S Servicos de sa-
neamento.” Alguns municipios, motivados pelo alto custo de man-
ter entidades municipais de regula¢io, optaram por se consorciar

e criar agéncias reguladoras intermunicipais (como sio os casos de

ARES-PCJ, ARIS CE, ARISB-MG, Agesan-RS, entre outras).

Um limitador da qualidade da regulagio no setor de saneamento
decorre do elevado conhecimento técnico exigido para a normati-
zacao desses SETVICOos diante de estruturas de pessoal insuficientes,
com capacitacio incipiente ¢ alta rotatividade nas agencias regula-
doras infranacionais.®

Em complemento, estudo realizado por Santos, Kuwajima e
Santana (2020) apresenta exemplos das dificuldades de viabiliza-
cao da universalizacio dos servicos de saneamento que sinalizam a
importancia de regras, sistemas de regulac¢io e agéncias reguladoras
com or¢amento e infraestrutura que permitam superar parte da in-

terferéncia politica que vem prejudicando o setor.

Como sera discutido mais adiante, ha uma signiﬁcativa heteroge—

neidade na governanga e nos mecanismos usuais de prote¢io da

5  Tornou-se multisetorial pela Lei 5.807, de 29 de dezembro de 2005, passando a regular
ainda o transporte, os espacos publicos, o lixo e os residuos solidos, a iluminacio publica
e a propaganda e publicidade. Disponivel em: heeps://agersa.cs.gov.br/agersa/quem-somos/.
Acesso em: 15 jul. 2023.

6 Conforme Corréa, Prado e Costa (2023, p. 78): “Disciplinar rotineiramente questdes
téenicas, econdmicas, financeiras, juridicas e, até mesmo, consumeristas, exige um conhe-
cimento extremamente Cspccializado por parte das agéncias subnacionais que, muitas ve-
zes, ndo contam sequer com servidores em numero ou qualificagio adequadas para tanto™.
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autonomia das agéncias infranacionais que atuam na regulagio dos

servicos publicos de saneamento.

Panorama da regulacao setorial
de saneamento no Brasil

Um relevante passo para a regulagio do saneamento no Brasil
foi dado em 2007, com a publicacio da Lei 11.445/2007, conhe-
cida como Marco Legal do Saneamento, regulamentada pelo

Decreto 7.217, de 21 de junho de 2010.

A Lei 11.445/2007 promoveu importantes avangos No tratamento
normativo do setor, entre os quais destacam-se: (i) instituicdo de prin-
cipios fundamentais; (ii) atribui¢ao dada ao Ministerio das Cidades
de coordenar a elabora¢io do Plano Nacional de Saneamento Basico
(Plansab), que estabelece metas nacionais e regionais para a universali-
zacao dos servicos de sancamento; (iii) permissao para o titular delegar,
por meio de contrato, a prestacio dos servigos de saneamento basico;
(iv) condicionantes para validade desses contratos; (v) obrigatoriedade
de previsio de normas de regulacio, inclusive como condi¢io de
validade dos contratos; (vi) obrigacio de o titular elaborar planos

municipais de saneamento; e (vii) instauracdo de controle social.

No entanto, a implementacio dos principios regulatorios introdu-
zidos pela lei de 2007 nao se deu de forma completa e homogénea.

Os avangos normativos, embora importantes, nao foram suficientes
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. . /. ~ . - . .
para criar o amblente necessario para a efetlvagao dOS mvestimentos

compativeis com as metas de universaliza¢io previstas no Plansab.”

No tema da regula¢io do setor, destaca-se o art. 30 do Decreto
7.217/2010, que delimita as competéncias para edi¢io de normas
regulatorias, estabelecendo os campos de reserva legal e de reserva

de regulacio.

Nos termos da legisla¢io setorial, os municipios (titulares dos servi-
cos) podem definir se criardo agéncia reguladora propria (autarquia
municipal em regime especial), se delegarao as atribui¢oes para outra
entidade constituida (a exemplo das agéncias reguladoras estaduais)
ou se exercerdo o dever-poder regulatorio mediante a criacio de
agéncia reguladora intermunicipal (consorcio pﬁblico de direito
publico) (Brasil, 2018). Dada a diversidade ¢ heterogencidade da
qualificacdo institucional dos entes federativos subnacionais ¢ de
suas agencias reguladoras, ndo ¢ viavel estabelecer um dnico mo-
delo ideal que sirva para todos. No entanto, alguns aspectos me-
recem ser avaliados para que seja possivel identificar, tendo em
vista suas especiﬁcidades, o modelo mais adequado a determinada
localidade, como a populagio do municipio, sua renda ¢ o tipo
de prestador dos servigos de saneamento (municipal, estadual ou
privado). Para exempliﬁcar, corre-se¢ maior risco de captura poh’ti—

co-partidaria quando o prestador e a agéncia reguladora compoem

7 Segundo o Ministério das Cidades, conforme Plansab publicado em 2014: “As metas de
curto, médio e longo prazo — 2018, 2023 ¢ 2033 - estabelecidas no Plansab foram definidas
a partir da evolugio historica e da situagio atual dos indicadores, com base na anlise
situacional do déficit, sendo em alguns casos necessdrio operar com estimativas, em vista de
fragilidades dos dados atuais. Tendo presente a evolugio mais recente dos indicadores, 80
especialistas foram consultados, em duas rodadas, empregando a técnica do Método Delphi,
apresentando suas expectativas para o setor em 2030, com o Cenario 1 como referéncia
para a politica de saneamento bdsico no Pais”. As metas podem ser consultadas em:
https://antigo.mdr.gov.br/component/content/article/163—sec1'etaria—nacional—de—
saneamento/plansab/2615-6-metas-de-curto-medio-e-longo-prazos. Acesso em: 18 jan. 2024.
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a administragﬁo direta ou indireta de um mesmo ente subnacional.
Ja a dispersdo excessiva de agéncias reguladoras frageis institucio-
nalmente, que tende a ocorrer na opg¢ao por agéncias municipais,
especialmente em muniC{pios de pequeno porte e baixa renda, faci-

lita a captura pelo regulado.

Assim, antes de abordar a alteracio institucional na regulagio seto-
rial de saneamento no Brasil introduzida pelo Novo Marco Legal do
Saneamento (NMLS), Lei 14.026/2020, é importante apresentar um

panorama da estrutura regulatoria do setor naquele ano.

Desde 2009, a Associacio Brasileira de Ageéncias Reguladoras (Abar)
conduz uma pesquisa anual com suas associadas sobre regulacio
em saneamento. Com base na pesquisa mais recente, publicada em
2021, havia 54 agéncias associadas que atuavam nos servicos de agua
€ esgoto: seis em consorcios de municipios, uma distrital, 23 esta-
duais e 24 municipais (Abar, 2021). Essas agéncias abrangem cerca

de trés mil municipios, de um total de 5.570 existentes no pats.

Como consequéncia do arranjo federativo constitucionalmente pre-
visto, especialmente da titularidade do servico, confrontado com
um contexto de grandes desigualdades econOmicas e institucionais,
verificam-se falta de padronizacio regulatoria e relevantes custos
de transacio aos prestadores publicos e privados. Os prestadores,
muitas vezes, sdo regulados por diferentes entidades, em diferentes
localidades, devendo se adaptar a regras regulatorias potencialmen-

te diVCTSﬁS na prestagﬁo d€ um mesmo SCI’Vi(gO.

As informagdes apresentadas no estudo da Abar apontam a diversi-
dade das caracteristicas institucionais dessas entidades e destacam

alguns pontos de alerta.
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Um primeiro aspecto a ser observado sio as medidas adotadas pelas
agéncias infranacionais para garantir a independéncia de seus diri-
gentes. O relatorio da Abar apresenta as exigéncias para os cargos
de diregio nas agéncias infranacionais. A formagﬁo universitaria,
que deveria ser um criterio considerado fundamental para a sele-
¢3o de um dirigente de agéncia reguladora, ¢ o nivel de conheci-
mento técnico exigido em 25 das 35 agéncias que responderam a
essa pergunta. Ja o notorio saber consta das exigéncias de 11 das
respondentes, ainda que seja de dificil comprovagio. A experiéncia
comprovada por atestados aparece em 11 das respondentes. Aléem
disso, seis das ageéncias participantes declararam nio ter exigeéncias

para os cargos de dire¢io.

Ainda no tema da independéncia, o relatorio apresenta informacoes
sobre o processo de escolha dos dirigentes. Entre os 110 dirigentes
analisados (34 agéncias responderam esse topico), 89 sio indicados
e escolhidos pelo Poder Executivo. Destes, 30 dos dirigentes can-
didatos sdo sabatinados pelo Poder Legislativo e 4 sdo indica¢oes
corporativas (representacio dos servidores, de consumidores, de
delegatarios, do sistema de defesa dos consumidores etc.). Além dis-
50, 17 passaram por outro processo. Outra caracteristica observada
¢ a estabilidade dos dirigentes. Entre as 36 agéncias participantes,
em 72% pode haver renovacio do mandato do dirigente, uma nio

respondeu e em outra a lei ndo especifica esse ponto.

Outro ponto a salientar ¢ a possibilidade de demissio do dirigen-
te a qualquer tempo e sem motivo, que se contrapde a existéncia
de mandato para o cargo e que ocorre em 14% das agéncias res-
pondentes. Esse aspecto tem forte relagio com a possibilidade de
interferéncia politico-partidaria na agéncia, o que contraria uma
das principais justiﬁcativas de sua prépria existéncia, a autonomia.

Ainda, em 78% das agéncias as decisoes sio colegiadas.
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Por fim, 75% das agéncias exigem que o dirigente, ao deixar seu car-
go, permanega por determinado periodo de quarentena, durante o
qual continua recebendo salario, sem poder prestar qualquer servico
ligado a assuntos pertinentes ao seu cargo em outro Orgdo ou no
prestador de servicos. Essa restri¢io mitiga o risco de captura pelos

proprios agentes regulados.

Passando-se a examinar os resultados do relatdrio em termos de
caracteristicas do quadro gerencial e téenico das agéncias, ha indi-
cios de alta rotatividade, o que dificulta a efetividade das iniciativas
de capacita¢io. No quadro gerencial, o vinculo que predomina ¢ o de
cargos comissionados (42,9%), seguido de 30,6% de servidores pré—
prios e/ou concursados e de 26,5% de servidores cedidos de outras
entidades. Se somarmos os cedidos com os comissionados chega-se
a 69,4% de cargos gerenciais com ocupagio que tende a maior rota-
tividade e menor independéncia. No mesmo sentido, na vinculagio
dos demais agentes publicos nio investidos de fun¢des de natureza
gerencial, predominam relacdes que tendem a ser menos estaveis:
29.7% de comissionados, 20.2% de terceirizados, 10,3% de servidores
cedidos e 2,1% de contratos temporarios. Considerando, especial-
mente, a incipiéncia do desenvolvimento institucional das agéncias,
a alta rotatividade implica maior dificuldade de capacitagio técnica
¢ institucional das equipes. Outro indicador da capacitagio técni-
ca ¢ a produgio académica. Em 2020, foram publicados 117 artigos
pelas agéncias que participaram da pesquisa, dos quais 70% foram

concentrados cm duas agéncias reguladoras estaduais.

Por fim, o relatorio exibe um levantamento da atividade regulatoria

das agencias, no qual destaca-se que:

i) das 36 respondentes, oito agéncias declararam nio ter feito no

ano de 2020 a fiscaliza¢do de investimentos realizados, amortizados
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ou depreciados, que deveria ser anual. Além disso, apesar de as
agéncias participantes regularem mais de 2.400 municipios, apenas

265 tiveram seus investimentos fiscalizados;

ii) a0 se analisar a quantidade de processos em aberto e concluidos
durante o ano de analise, no inicio de 2020, as agéncias partici-
pantes da pesquisa contavam com 5.044 processos em aberto, 2.260

processos iniciados e 1.348 finalizados.

Contrapondo-se as informagdes constantes no relatorio da Abar
com as caracteristicas de governanga desejéveis nas agéncias regu-
ladoras subnacionais, percebe-se que ainda ha um caminho a ser
percorrido para o atingimento das melhores praticas. Identifica-se
a necessidade de melhorias na governanga no sentido de mitigar
riscos de captura politica ou pelos regulados. Para combater o pri-
meiro risco, sio fundamentais a qualifica¢io, o processo de indi-
cagdo convalidado pelo legislativo ¢ os mandatos descasados da
diretoria da ageéncia. Ja para o segundo risco, além da independén-
cia financeira, sdo essenciais a implementagﬁo de quarentena para
evitar que funcionarios migrem para outras posi¢oes no setor € a
constitui¢io de equipes proprias das agéncias com capacita¢io tec-
nica para lidar com questoes ¢ controvérsias cada vez mais com-
plexas do setor. O numero de fiscalizacoes realizadas e processos
em aberto nas ageéncias respondentes pode indicar que suas equipes
estdo subdimensionadas perante as necessidades de fiscalizacio, ou

que ha necessidade de consolidacio das agéncias subnacionais.

A ANA, apés receber a atribuigio de Coordenagéo regulatéria do
setor de saneamento em 2020, que sera mais bem discutida na pro-
Xima se¢do, tem feito esfor¢os para mapear as ERIs acuando no setor
de saneamento, e, em 2023, havia identificado 89 instituicoes, sendo

47 municipais, 16 intermunicipais ¢ 26 estaduais (ANA, 2020).
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Ao comparar 0 mapeamento feito pela ANA de 89 entidades regu-
ladoras dos servicos de sancamento com as 54 associadas da Abar
¢ as 36 respondentes da pesquisa anual, nota-se que ha poucas
informagées sistematizadas dispom'veis sobre o perﬁl dessas institui-
-~ . . . 14 . o/ ! !
¢oes. Ainda assim, considerando a amostra do relatorio, ja ¢ possivel
deduzir que ha um relevante desafio de desenvolvimento institu-
cional a ser enfrentado. A insuficiente Capacidade institucional
pode ser depreendida do levantamento realizado pela Abar sobre a
qualificacio da equipe técnica e gerencial das agéncias associadas,

conforme ja apresentado.

Cabe destacar que, embora seja preciso melhorar muito, um impor-
tante passo ja havia sido dado pelo governo brasileiro para aprimo-
rar a regulacdo do saneamento em 2016. Naquele ano, teve inicio
0 projeto “Assisténcia técnica, elaboragﬁo de estudos e capacitacao
téenica em regulacio e fiscalizacio de servicos de abastecimento de
agua ¢ esgotamento sanitario”, no ambito do programa Interaguas,
conduzido pela parceria estabelecida entre o governo brasileiro,
representado pelo Ministerio das Cidades, ¢ o Instituto Interameri-
cano de Cooperagio para a Agricultura (IICA), que ficou conhecido

como Regulasan. Seu objetivo geral era

contribuir para a melhoria das atividades regula-
torias, atendendo aos dispositivos estabelecidos na
Lei 11.445/2007 e no Decreto 7.217/2010, por meio da
transferéncia de conhecimento, de acoes para melho-
ria da governanga, da implcmcntagio de mctodologias
e processos, do planejamento, da instrumentaliza¢io de
entidades responsaveis pela regulagio, da qualificacio
dos quadros técnicos e do desenvolvimento de estudos

técnicos sobre temas de interesse nacional, contribuin-
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do para a melhoria da regulacio e, consequentemente,
da gestao ¢ qualidade dos servicos publicos ofertados a
populacio, com efeito disseminador para a regulacio dos
servicos de abastecimento de agua e esgotamento sanita-
rio em todo o Pais (Brasil, 2016b, p. 7).

O projeto era composto por 22 produtos que envolviam desde ati-
vidades de planejamento, passando por assisténcia técnica a um
conjunto de agéncias reguladoras infranacionais selecionadas, acé

estudos, cursos e eventos (Brasil, 2016b).

Novas atribuicdes dadas a ANA
pela Lei 14.026/2020

Em 2020, as competéncias da, até entio, Agéncia Nacional de Aguas
foram ampliadas para incorporar o tema do saneamento basico pela
publicacio da Lei 14.026/2020. O principal objetivo era criar um
ambiente normativo que favorecesse a universalizagﬁo do acesso aos
servicos de saneamento.® Para isso, a lei buscou, entre outros aspec-
tos, estimular investimentos privados no setor, sobretudo ao vedar
a assinatura de novos contratos de programa sem prévia licitagao,’

e conferiu a ANA as atribui¢des de editar normas de referéncia e

8 No Brasil, ainda ha quase 32 milhdes de pessoas sem acesso a dgua tratada e
90 milhoes de pessoas sem coleta de esgoto. Dados do Sistema Nacional de Informacoes
sobre Saneamento (Snis) (Brasil, 2022).

9  Conforme Lei 14.026/2020, art. 72, “A Lei n® 11.445, de 5 de janeiro de 2007, passa
a vigorar com as seguintes alteracoes: [...] Art. 10. A prestagio dos servicos publicos de
saneamento basico por entidade que ndo integre a administracio do titular depende da
celebracio de contrato de concessio, mediante prévia licitagio, nos termos do art. 175
da Constituigﬁo Federal, vedada a sua disciplina mediante contrato de programa, conve-
nio, termo de parceria ou outros instrumentos de natureza precaria” (Brasil, 2020).
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10

supervisionar a regulagﬁo do setor,'® com vistas a reduzir a hetero-

geneidade regulatoria e ampliar a seguranca juridica.

Conforme Corréa, Prado e Costa (2023), a justificativa desse novo
desenho regulatorio pode ser encontrada na Medida Provisoria
(MP) 844, de 6 de julho de 2018, que precedeu 0 NMLS. Na expo-
sicdo de motivos da MP, manifesta-se a preocupacio de promover
uma coordenagio regulatdria com o desenvolvimento de boas pra-
ticas de governanga. Essa necessidade jé era objeto de recomen-
dagio do Tribunal de Contas da Uniao (TCU),'" que apontava a
falta de coordenacio e articula¢do no setor de saneamento como
uma das principais causas de sua ineficiéncia e dos baixos niveis
de universalizacio, recomendando a Casa Civil da Presidéncia da
Republica a institucionaliza¢do de instancia interministerial de
coordenacio, articulagdo ¢ integracio entre os atores responsa-
veis pelas principais a¢des na area de saneamento basico. Essa re-
comendacio resultou na criacio do Comité Interministerial de
Saneamento Basico (Cisb),!? mas também reforca a justificativa
de uma coordenagio regulatoria para desenvolver e homogeneizar

o ambiente ¢ a pratica das ERIs.

10  Conforme Lei 14.026/2020, art. 2°, “A ementa da Lei n® 9.984, de 17 de julho de 2000,
passa a vigorar com a seguinte redagio: “Dispoe sobre a criagio da Agéncia Nacional de
Aguas e Saneamento Bidsico (ANA), entidade federal de implementagio da Politica Nacio-
nal de Recursos Hidricos, integrante do Sistema Nacional de Gerenciamento de Recursos
Hidricos (Singreh) e responsavel pela institui¢io de normas de referéncia para a regulagio
dos servicos publicos de saneamento basico” (Brasil, 2020).

11 TCU. Acdrdiao 3.180/2016 — Plenario. Min. Rel. André Luis de Carvalho. Sessiao de
7 dez. 2016.

12 Conforme Lei 11.445, de 5 de janeiro de 2007, art. 53-A: “Fica criado o Comité In-
terministerial de Saneamento Basico (Cisb), colegiado que, sob a presidéncia do Minis-
tério do Desenvolvimento Regional, tem a finalidade de assegurar a implementacio da
politica federal de saneamento basico e de articular a atuagio dos érgios e das entidades
federais na aloca¢do de recursos financeiros em ag¢des de sancamento basico. (Redagio

pela Lei n® 14.026, de 2020)” (Brasil, 2007).
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Como a titularidade dos servigos de saneamento basico ¢ muni-
cipal nos casos de interesse local e exercida de forma comparti-
lhada entre municipios e estado nos casos de interesse comum
(regiées metropolitanas, aglomeragées urbanas e microrregiées),
nio caberia uma regula¢io federal. Assim, a edi¢ao de NRs acom-
panhada de mecanismo de indugio foi a op¢io estratégica do
legislativo para estabelecer diretrizes que, se adotadas, reduzi-
riam a heterogenecidade regulacoria existente no setor, decorren-

te da diversidade de ERIs.

O instituto das NRs era inédito na legislacio e na doutrina bra-
sileira e sua inser¢ao no setor de saneamento, por meio da intro-
ducdo do art. 4°-A na Lei 9.984/2000, pela Lei 14.026/2020, nao
foi acompanhada de sua conceituagio. Conforme Scaft' e Guima-
raes (2021),® com um esforco interpretativo no exame do art. 23
do NMLS, depreende-se que as NRs podem ser entendidas como
diretrizes, o que se coaduna com as competéncias da Unido, con-
forme inciso XX do art. 21 da Constituicao Federal Brasileira de

1988 (CFB/88).

13 “Inicialmente, porque o art. 23 da LNSB, conforme alterado, refere-se a tais normas
como diretrizes, ao determinar que: ‘a entidade regu]adora, observadas as diretrizes de-
terminadas pela ANA, editard normas relativas as dimensdes téenica, econdémica e social
de prestacio dos servigos publicos de saneamento basico, que abrangerio, pelo menos,
os seguintes aspectos: [...| 7 (Scaff; Guimaries, 2021, p. 22). Tais dimensdes resumem os
contetdos sobre os quais devem ser editadas normas de referéncia, nos termos do §1° do
art. 4°-A da Lei da ANA.
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Para incentivar a adogéo das NRs pelas ERIs, o NMLS incluiu o inci-
so I11 no art. 50 da Lei 11.445/2007,"* que estabelece um rol de condi-
cionantes para acesso a recursos publicos e financiamentos federais,
que constituem relevante fonte para os investimentos do setor de
saneamento.”” Trata-se de mecanismo de indu¢io de comportamen-
tos por incentivos, conhecido na literatura como spending power, ainda
pouco explorado pe]a doutrina e jurisprudéncia brasileira'® e usual-

mente utilizado como instrumento de politicas publicas.

Vale ressaltar que o art. 50 da Lei 11.445/2007 ja previa outros con-
dicionantes e que esse mecanismo de politica publica ja vinha sendo
aplicado pelo Governo Federal, mas a Lei Federal 14.026/2020, aléem
de ampliar seu escopo, introduziu uma nova dimensio de regulacao

por incentivos.

Essa nova atribui¢io da ANA teve sua constitucionalidade questio-
nada na A¢do Direta de Inconstitucionalidade (ADI) 6.536/2021,
que foi examinada pelo STF, com relatoria do Ministro Luiz Fux.

/ .
Os rcquerentes apontavam, em sintese, quc os atos normativos

14 Lei 11.445/2007, art. 50. “A alocagio de recursos publicos federais e os financiamentos
com recursos da Unido ou com recursos geridos ou operados por orgios ou entidades da
Uniio serio feitos em conformidade com as diretrizes ¢ objetivos estabelecidos nos arts.
48 ¢ 49 desta Lei e com os planos de saneamento bésico e condicionados:

[...]

111 - 2 observincia das normas de referéncia para a regulagio da prestacio dos servigos pu-
blicos de sanecamento basico expedidas pela ANA; (Redagiio pela Lei n® 14.026, de 2020)
|...]I” (Brasil, 2007)

15 Em 2020, dos RS 13,7 bilhoes aportados para investimentos em saneamento (dgua e
esgoto), R$ 3,6 bilhoes foram de recursos onerosos ¢ R$ 1,2 bilhio, de recursos nio onero-
sos, o que indica a relevincia dos recursos federais para o setor, conforme dados do SNIS
(Brasil, 2021).

16 “[...] mecanismo ainda pouco explorado pela doutrina e jurisprudéncia brasileiras, é
conhecido pelo nome de spending power na experiéncia estrangeira (poder de gasto ou de
or¢amento, em uma tradugio livre)” (Corréa; Prado; Costa, 2023, p. 73).
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delegados a agéncia influenciariam sobremaneira a titularidade
municipal dos servicos, o que configuraria ofensa ao art. 18, ao
caput do art. 19 e aos incisos I ¢ V do art. 30 da Constitui¢io Federal

Brasileira.l”

O relator ressaltou em seu voto que compete a Uniao instituir di-
retrizes para o saneamento basico e legislar sobre aguas (inc. XX
do art. 21 e inc. IV do art. 22 da CFB), além de legislar sobre nor-
mas gerais de licitacdes e contratos (inc. XXVII do art. 22 da CFB).
Também destacou que o saneamento basico tem influéncia direta
na saude publica, o que justifica a competéncia material comparti-
lhada entre Uniio, estados e munic{pios nos termos do inc. IX do
art. 23 da CFB de buscar uniformizar a qualidade do sanecamen-
to basico, em consonancia com incisos II e III do art. 32 da CFB,
que tratam dos objetivos do Estado de garantir o desenvolvimen-
to nacional e reduzir desigualdades sociais e regionais. O relator
concluiu, por fim, que nio ha inconstitucionalidade nas alteragdes
introduzidas pela Lei 14.026/2020 na Lei 9.984/2000, ao atribuir
a ANA as responsabilidades de editar normas de referéncia para o
setor de saneamento e de promover sua coordenagio regulatoria.
Considerou que as normas, por terem carater de referéncia, visando
a melhoria do servico, nio afastam a titularidade dos municipios
quanto aos servicos publicos de saneamento basico, preservando sua
autonomia, em acordo com o art. 18, caput do art. 29 e incs. [ e V
do art. 30 da CFB. O tribunal, por maioria, julgou improcedente o

pedido formulado na acdo direta.!®

17 Acdrdio do STF, publicado em 25 de maio 2022, DJE n® 100, ATA 88/2022, cujo
inteiro teor estd disponivel em: hteps://portalstfjus.br/processos/downloadPeca.
asp?id=15351391741&ext=.pdf. Acesso em: 21 jul. 2023.

18 Nos termos do voto do Ministro Luiz Fux (presidente e relator).
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A referéncia a ADI 6.536/2021 teve o objetivo de ilustrar a contro-
versia sobre as novas atribui¢des da ANA e sua supera¢io pela de-
cisio do STF, que na sua delibera¢io reforcou os limites do carater
de diretrizes e referencial das normas a serem editadas pela ANA,

apresentados no parecer do relator.

Retomando a discussao das mudangas introduzidas pelo NMLS,
o art. 4%-A da Lei 9.984/2000, inserido pela Lei 14.026/2020, ex-
poe um rol taxativo de temas para os quais cabe 2 ANA estabelecer

normas de referéncia para:

(i) fixar padr()cs de qualidadc ¢ eficiéncia na prestacao
dos servicos; (ii) a regulagdo rtarifaria; (iii) a padro-
niza¢do dos instrumentos negociais; (iv) a defini¢ao
de metas de universalizac¢io; (v) a defini¢ao de critérios
para a contabilidade regulatoria; (vi) a redugio pro-
gressiva e controle da perda de égua; (vii) a2 metodo-
logia de cilculo de indenizag¢des devidas em razio dos
investimentos realizados e ainda nio amortizados ou
depreciados; (viii) governanca das entidades regu-
ladoras; (ix) redso dos efluentes sanitarios tratados;
(x) parametros para determinacio de caducidade;
(xi) normas ¢ metas de substitui¢ao do sistema uni-
tario pelo sistema separador absoluto de tratamento
de efluentes; (xii) sistema de avalia¢io do cumpri-
mento de metas de ampliagio e universalizagio; e
(xiii) contetdominimodeprestaciouniversalizadacom

sustentabilidade econdmico-financeira.

I[sso demonstra que a propria lei de sancamento delimita o
espaco de atuac¢io da ANA no setor, configurando seu espaco de

reserva rcgulatéria.
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Cabe ainda observar que essa lista cobre os temas mais relevantes
para a regulacio dos servigos publicos de saneamento. De forma
a organizar e pactuar com as partes interessadas a priorizagao da
edi(;ﬁo das NRs, a ANA tem publicado anualmente sua agenda
regulatoria, que apresenta a previsio de edi¢ao das NRs para os pro-
Ximos trés anos ¢ que, assim como as proprias NRs, ¢ submetida a

participacio social por meio de consulta publica.

Até dezembro de 2023, foram editadas trés NRs pela ANA e pu-
blicadas duas resolu¢des relativas a regulacio de sancamento. A
primeira NR foi publicada em junho de 2021 ¢ trata da cobran-
ca pela prestacao do SETVico pﬁblico de manejo de residuos solidos
urbanos. A segunda NR, publicada em novembro de 2021, dispoe
sobre a padroniza¢io de aditivos a contratos de programa e de con-
€essao para implementagéo de metas de universalizagﬁo, conforme
art. 11-B da Lei 11.445/2007, modificada pela Lei 14.026/2020, que
deveriam ter sido concluidos até 31 de dezembro de 2022. A tercei-
ra NR, publicada em agosto de 2023, dispde sobre metodologia de
indeniza¢io de investimentos realizados ¢ ainda nio amortizados
ou depreciados dos contratos de prestagio de servicos de agua e
esgoto. Trata-se de um importante avanco na regulacio do setor,
por contemplar regras mais claras ¢ estaveis tanto para a regulacio

por contrato quanto para a discricionaria.

Em complemento as NRs, em outubro de 2021 foi publicada
a Resolucio ANA 102/2021, que aprova seu proprio manual de ela-
boragio de atos regulacorios. Em novembro de 2022, foi publicada
a Resolucio ANA 134/2022, que disciplina requisitos e proce-
dimentos para comprovac¢io da ado¢io das NRs pelas ERIs. Vale
relembrar que essa comprovacao ¢ um dos requisitos previstos no

art. 50 da Lei 11.445/2007, introduzido pela Lei 14.026/2020, para
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4ACEeSSO a recursos federais VOlEadOS él aplica(;éo no setor dC sanca-

mento (principalmente destinados a investimentos).

Ainda que tenha havido criticas quanto a lentidio da ANA na
publica¢io das NRs, a demora ¢ justificavel pelo desafio de forma-
cao de equipe da prépria agéncia, a partir da cessio de servidores
de outros orgaos, bem como pelo universo diverso ¢ heterogéneo

de regula¢io infranacional, que precisa ser tratado.

Diante desse cendrio, a mudang¢a no marco regulatdrio no sentido
de uniformizar regras gerais contribui para a criagio de um ambien-
te regulacorio mais homogéneo e estavel, desde que os incentivos
introduzidos pelo NMLS sejam suficientes para induzir a adogio
das NRs pelas entidades infranacionais reguladoras. A pergunta que
dai decorre ¢: 0 acesso a recursos federais ¢ incentivo suficiente para
que as entidades regulatorias infranacionais adiram as NRs editadas

pela ANA?

Normas de referéncia e modelo
de requlacao por incentivos no
setor de saneamento: potencial
e limitacoes

Uma das caracteristicas da desafiante coordenacio federativa do
saneamento ¢ a relevancia dos recursos da Unido e dos bancos fede-
rais (BNDES e Caixa) no financiamento dos investimentos do setor.
E importante ressaltar que esse acesso ¢ sempre condicionado a ca-
pacidade do postulante (municipio, estado, autarquia municipal ou

Companhia estadual) de p]anejar (6 elaborar pI’OthOS €, NOS Casos de
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financiamentos (recursos onerosos), soma-se a capacidade de endi-
vidamento e pagamento ¢ de constitui¢io de garantias. Com isso,
nio sio todos os postulantes que conseguem comprovar esses requi-
sitos. Diante desse cenario, cabe questionar se o condicionamento
de acesso a recursos seria suficiente para garantir a implementagﬁo

das NRs.

O potencial alcance dos recursos federais pode significar uma
limitagéo no poder de indugéo do mecanismo de spending
power previsto no NMLS, aqui avaliado enquanto incentivo para
ado¢ido das NRs pelas ERIs. Para verificar essa hipotese, acessou-se
a plataforma da série historica do Sistema Nacional de In-
formagdes sobre Saneamento (Snis)"” e foi realizada a
seguinte consulta: municipios brasileiros beneficiados por
recursos onerosos ¢ nio onerosos no periodo de 2013 a 2022
em valores anuais superiores a R$ 50.000,00%° por pelo menos
dois anos. Na pesquisa, incluiram-se todas as possibilidades de na-
tureza juridica do beneficiario e todos os prestadores atuantes no
setor, selecionando a familia de informagdes financeiras e, dentro
dela, os indicadores: FN0O31 — investimento com recursos onerosos
realizado pelo prestador de servicos; FNO32 — investimento com
recursos nio onerosos realizado pelo prestador de servicos; FN046 —
investimento com recursos onerosos realizado pelo munic{pio;
FNO047 — investimento com recursos nio onerosos realizado pelo
munic{pio; FNO056 — investimento com recursos onerosos realizado
pelo estado; ¢ FNO57 — investimento com recursos nio onerosos

realizado pe]o estado.

19 htep://app4.mdr.gov.br/sericHistorica/. Acesso em: 14 jul. 2023.

20 Valor arbitrado pela autora por ser considerado o minimo para se caracterizar inves-
timento relevante no ano pesquisado.
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Cabe esclarecer que o niimero de municipios que responderam ao
Snis variou no periodo e que, em 2022, a coleta de dados envolveu
5.335 municipios (95,8% do total) para a modalidade de agua ¢ 4.774
munic{pios (85,7% do total) para a modalidade esgoro. Além disso,
a metodologia adotada pelo Snis exclui a contabilizagio de atendi-

mento por sistemas alternativos.

Segundo dados do Snis, o niimero de prestadores atuando nas mo-
dalidades de agua ¢ esgoto vem crescendo ao longo do tempo: em
2013, eram 5.407; em 2022, ja foram 6.359. Uma premissa adotada
na analise dos dados foi de que, se o prestador que atende a mais
de um municipio teve acesso a recursos Onerosos ou NAo ONErOsos
por trés anos ou mais, ele tem capacidade de acessa-los e aplica-los
em todos 0s municipios aos quais atende. Isso porque, em geral, as
companhias estaduais de saneamento basico (Cesb) reportam seus
investimentos com recursos onerosos ¢ nao onerosos alocados ape-
nas na capital, o que nio reflete necessariamente a realidade de sua
aplicacdo. Outra premissa foi de que os prestadores privados tém

COHdi(g()CS dC ACESSO A recursos onerosos.

O resultado apurado foi que, das 27 Cesb (considerando a Compa-

nhia de Saneamento de Minas Gerais — Copasa ¢ a Copasa Servigcos

de Saneamento Integrado do Norte e Nordeste de Minas Gerais —

Copanor, sua subsidiaria, separadamente) que atendem a 3.965 mu-
. ! . . ! . .

nicipios, 14, que atendem a 3.207 municipios, tiveram acesso a recur-

sOs onerosos e ndo onerosos. Ja os prestadores privados que atuam

1

. . . o I . -~
¢m arranjos regionais atcndcm a 231 mun1c1p105,2 € €m CONncCessoes

21 Excluindo-se as sobreposi¢des de investimentos em municipios atendidos pela
companhia privada e por Cesb.
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municipais atendem a mais 11122 municfpios. Dos 1881 servicos mu-
nicipais prestados pela administracio direta ou indireta, excluindo-se
a sobreposi¢io com prestagio realizada por Cesb ou companhia pri-
vada, apenas 53 tiveram acesso ao0s Tecursos onerosos € Nio ONerosos,
conforme criterios ja reportados. Assim, 3.602 tiveram potencial acesso
208 TeCursos Onerosos ¢ nio onerosos nos ultimos dez anos. Esse dado
¢ indicativo do nimero de munic{pios que apresentam Condigées po-
tenciais para acessa-los nos préximos anos. Com isso, estima-se que
cerca de 35% dos municipios brasileiros nio teriam acesso a recursos

federais mesmo que cumprissem os condicionantes estabelecidos pela

Lei 11.445/2007 em seu art. 50.

Ha, portanto, indicios de que 0 mecanismo de inducio de adocio
das NRs para esse contingente pode ser insuficiente. Tendo em vis-
ta que sao justamente 0s municfpios mais carentes que tém piores
deficits de saneamento e menor capacidade institucional e econo-
2

mico-financeira,?® a indicagio de baixa probabilidade de acesso a

recursos federais torna-se ainda mais preocupante.

Vale a ressalva de que as NRs sdo direcionadas as entidades regula-
doras infranacionais. Como parte dessas agéncias tém abrangéncia
intermunicipal (regionais ou estaduais), elas podem ser estimuladas
a adotar as NRs por um subconjunto de municipios que regulam e

que acessam recursos federais, beneficiando os demais.

Por outro lado, com o movimento de ampliacio da prestacio re-
pliag P ¢
gionalizada, especialmente das concessoes implementadas nos ul-

. -~ ! .
f1mos anos, tem-se buscado concentrar a regula(s‘ao ¢m uma unica

22 Excluindo-se as sobreposi¢oes de investimentos em municipios atendidos pelo
privado ¢ por Cesb.

23 Como pode ser constatado em estudos como o dos pesquisadores Saiani, Toneto
Junior e Rodrigues (2023).
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ageéncia reguladora. Essa medida, além de promover homogeneida-
de na regulacdo da estrutura regionalizada, facilita o incentivo da
agéncia infranacional para aderir as NRs editadas pela ANA, uma
vez que o acesso a recursos federais constitui fonte relevante para
realizacio dos investimentos necessarios ao atingimento das metas
de universalizacio assumidas. Nesse ponto, vale destacar a atuacio
do BNDES no apoio a entes nacionais para a estruturagio de pro-
jetos que visam ampliar a participagao privada no setor, que, entre
outros beneficios, promove a homogeneizacio da regulagio dos ser-
vicos nos municipios abrangidos pelo projeto, bem como a adogio
de boas priticas regulatérias.**

Ainda que as concessdes mais recentes em saneamento tenham
evoluido em termos da regulacio por contrato, a regulacio dis-
cricionaria ainda predomina no setor. Em ambos os casos, o papel
da agéncia reguladora ¢ fundamental para o bom desempenho da
prestagio e para o equilibrio dos interesses e direitos das partes

envolvidas (poder concedente, prestador de servicos e usuarios).

Outro aspecto que pode configurar um entrave relevante a imple-
menta¢io das NRs pelas entidades reguladoras infranacionais ¢ a
fragil institucionalidade e a baixa capacitacio das ERIs. Conforme

I'GlatOI’lO dO Regulasan pubhcado pﬁlO Mll’llStGI‘lO das CldadCSZ

24 “Os contratos mais recentes de concessio, cspccialmcnte os de saneamento, incorpo-
ram modernos conceitos de regulagio por performance, buscando associar o desempenho
e a remuneracio da concessionaria a indicadores de resultado na ampliacio do acesso aos
servicos de saneamento e de qualidade dos servigos prestados. Muitos incorporam a figura
do verificador independente, que busca reduzir a assimetria de informacoes e mitigar dis-
cussdes referentes a medigoes. Contam, ainda, com uma matriz de riscos que pretende alo-
car os riscos 4 parte com maior poder de gerencia-los ou mitiga-los. Vale ponderar que o
estabelecimento de clausulas bem desenhadas nos contratos ¢ fundamental, mas nio ¢é su-
ficiente para assegurar o seu cumprimento. E preciso que as entidades reguladoras atuem e
que o poder concedente se capacite para gerir tais contratos” (Capanema, 2022, p. 29-30).
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A Simplcs Cdigﬁo de uma norma rcgu]atéria nao signiﬁ—
ca efetivamente seu cumprimento por parte dos atores
setoriais. Tanto a agéncia reguladora, como o prestador
de servigos, cada um dentro de sua competéncia insti-
tucional, tem que dispor de condi¢des basicas, seja no
tocante ao0s aspectos institucionais, seja em rela(;io as

Condigﬁcs técnico—opcracionais ¢ financeiras.

E também necessario que as agéncias disponham de
! . el
pessoal técnico adequadamente qualificado e remune-
rado para elaboracio e verificagio do cumprimento das
normas e das disposicdes legais em geral. E importante
que haja permanente atualizacio e capacita¢io dos téeni-
cos das agéncias, no sentido de estarem preparados para
compreender a complexidade ¢ a constante evolugio do

ambiente regulado.

Sobre o tema da necessaria capacitagio das ERIs, em 2021, a ANA
publicou seu Plano de Capacitagio em Regula¢io no Saneamen-
to para o periodo de 2021 a 2024,%> desenvolvido com apoio do
Banco Mundial. Um dos principais objetivos do plano ¢ garantir
que todos os servidores (e demais atores) que executam tarefas re-
lativas a regulacio do setor de saneamento basico tenham acesso a
acoes de educacio e capacitagio que lhes fornecam conhecimentos
¢ ferramentas importantes para seu trabalho. Para isso, o docu-
mento estabelece como meta que, no minimo, 75% das agéncias
reguladoras infranacionais frequentem, pelo menos, um curso de

capacitagdo entre 0s Cursos previstos por ano, a partir de 2022.

25 Disponivel em: hetps://capacitacao.ana.gov.br/images/documentos_pdf/PNCS_final.pdf.
Acesso em: 15 jul. 2023.
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O plano contempla dois grandes blocos: conhecimentos funda-
mentais (no¢des de saneamento ¢ de regulacio) e conhecimentos
especificos (governanca regulatoria, regulacio técnica, regulagio
econdmica e regulagéo contratual). Em Complementagﬁo, a ANA
firmou acordo de cooperagio técnica com o Conselho Nacional
do Ministério Publico (CNMP), que inclui como um de seus
objetivos a realizagﬁo de acoes de capacitacao no tema de regu-
lacao do sanecamento. Em janeiro de 2024, a ANA lancou tam-
bém o Programa de Incentivo ao Fortalecimento da Governanga
Regulatoria do Saneamento Basico (Pro-Saneamento), voltado a
capacitacio das ERIs. O programa inclusive prevé pagamento por
resultados, além de avaliag¢io das ERIS em termos de boas praticas

¢ govern 31’1(5'3.26

O desafio da capacitagio das ERIs certamente ultrapassa os esfor-
cos da ANA. Para que de fato ocorra e tenha efeitos de longo prazo,
é preciso que as equipes técnicas das ERIs sejam reforgadas e que
sua remuneragao seja suficientemente atrativa para garantir uma

baixa rotatividade.

Um dado que sinaliza positivamente o sucesso da implementacio
das NRs ¢ a propria expectativa dos dirigentes e colaboradores das
agéncias infranacionais sobre o potencial das NRs de promover o
desenvolvimento institucional e financeiro e a independéncia de
suas entidades. E interessante observar os resultados da pesquisa
conduzida pelo Instituto Trata Brasil em parceria com a Abar em
2021 (Instituto Trata Brasil; Abar, 2021). Foram consultados diri-
gentes ¢ téenicos de 56 agéncias reguladoras de saneamento associa-
das da Abar e mais dez nio associadas, sendo que 48 responderam

a pesquisa. De maneira geral, as visdes dos dirigentes convergiram

26 Resolu¢io ANA 179, de 15 de janeiro de 2024.
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com as dos colaboradores. O papel da ANA foi percebido como de
grande relevancia, especialmente em relagio as expectativas de for-

talecimento da regulacio infranacional.

A supera¢io das dificuldades para a efetiva ado¢io das normas de
referéncia, que resultaria em um ambiente regulatério homogéneo
¢ estavel, ¢ fundamental para a ampliacio da seguranca juridica
no setor, criando um ambiente mais atrativo para a realizacio de
investimentos com o objetivo de atingir as metas de universaliza-
¢ao. Com isso, o Brasil conseguira saldar uma divida historica com
a populacio brasileira: a de acesso a agua potavel e esgoto tratado,
j2,l reconhecido pela Organizagio das Nacoes Unidas (ONU) como

direito fundamental.

Outro aspecto que precisara ser observado na elaboracio das nor-
A . ! 17 . ! . .

mas de referéncia ¢ o equilibrio entre seu carater de diretriz e o

contettdo minimo suficiente para resultar na redu¢io da heteroge-

neidade das normas exaradas pelas ageéncias infranacionais e para

promover melhorias na governanca desses entes, de forma a garan-

tir sua tecnicidade e autonomia — aspectos que fundamentam sua

propria existéncia.

Considerando a heterogeneidade e a baixa capacitacio institucio-
nal de parte significativa das entidades reguladoras infranacionais
dos SeTvicos pﬁblicos de saneamento, o caminho a ser percorrido
na edi¢do das normas de referéncia precisa considerar uma traje-
toria gradual, mas crescente, de melhoria da governanga das ERIs
¢ de sua evolugio na emissio de normas a partir das melhores

praticas regulatorias.
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Conclusoes

O Marco Legal do Saneamento, instituido pela Lei 11.445/2007,
entre outros avancos, definiu competéncias para as entidades regu-
ladoras do setor. Ja em 2020, a partir de um diagndstico de excessi-
va fragmentagio regulatéria e fragilidade das entidades reguladoras
infranacionais, foram introduzidas novas atribuicoes a ANA, dentre
as quais se destacam a edi¢io de normas de referéncia e a coordena-
¢do regulatoria para o setor de sanecamento. No mesmo dispositivo
legal, Lei 14.026/2020, foi criado um mecanismo de regulaciao por
incentivo por spending power, a0 se condicionar o acesso a recursos

federais para o setor de saneamento a ado¢io das normas de refe-

réncia da ANA.

Vencida a polémica sobre a constitucionalidade desses dispositivos
¢ qualificados os avancos proporcionados pelo Novo Marco Legal
do Saneamento para o arcabouco regulatorio do setor, cabe indagar
se 0 poder de indu¢io do mecanismo de incentivo utilizado ¢ as
limitacoes institucionais das entidades reguladoras infranacionais

podem dificultar sua implementacio.

Por um lado, ha um namero expressivo de municfpios brasilei-
ros que nao tiveram acesso a recursos ONerosos ¢ Nio ONerosos
nos ultimos dez anos, indicativo de fraco enforcement do in-
centivo por meio de acesso a recursos federais para esse con-
junto. Por outro, as proprias ERIs veem na ado¢do das normas
de referéncia uma oportunidade para seu robustecimento ins-
ticucional. Ainda assim, esbarram em suas atuais fragilidades
institucionais e de equipe, que podcm constituir entraves para

a implementagio das NRs.

31 6) R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 30, n. 59, p. 285-320, jun. 2024



Avancos e limitacoes da atribuicdo a ANA de competéncias para editar
normas de referéncia para o setor de saneamento

Atenta a essas dificuldades, a ANA desenvolveu um plano de
capacitac¢io voltado para as entidades reguladoras infranacionais.
A conjugacio desse esfor¢o com o refor¢o das equipes das ERIs, em
termos de qualiﬁcagio técnica e independéncia de seus decisores, ¢

fator necessario para o sucesso da implementagio das NRs.

Outro fator positivo que pode colaborar para o sucesso da imple-
mentag¢io das NRs e, mais do que isso, para a melhoria do ambiente
regulatério, ¢a uniformizagﬁo regulatéria ea evolugﬁo da regulagﬁo
por contrato nas recentes concessoes regionalizadas. Vale destacar o
papel do BNDES na modelagem desses contratos, nos casos em que
deu suporte aos entes subnacionais na estrutura¢io da concessio de

seus SCI‘Vi(S‘OS de saneamento.

A superagio dos entraves e das limita¢oes apontadas ¢ um elemento
fundamental para o sucesso da implementacio das NRs e, conse-
quentemente, para uma melhora expressiva do ambiente regulato-

rio e da seguranga juridica no setor.

Com isso, este artigo buscou discutir que, se por um lado as
novas competéncias atribuidas a ANA pelo Novo Marco Legal do
Saneamento, de edi¢io de normas de referéncia e de coordenagio
regulatoria, constituem importante avanco na regulacio do setor,
por outro, ha condicionantes para o sucesso dessa estratégia. O
mecanismo de regulagio por incentivos escolhido pelo legislador
pode ter seu alcance limitado se outras medidas complementares
nio forem devidamente tratadas no processo de implementagio das
NRs. Nesse aspecto, destaca-se o desafio de superar as fragilidades

! . . . . . . . . .
técnicas e institucionais das entidades reguladoras infranacionais.
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