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infraestrutura de transportes e logis-

tica no Brasil apresenta gargalos e ine-

ficiéncias que prejudicam o dinamismo
da economia e limitam as possibilidades de
crescimento. O espaco fiscal é reduzido para
0 governo tocar os investimentos necessarios,
e é preciso contar com a iniciativa privada -
por concessoes e parcerias publico-privadas
(PPP). E para retomar o programa de conces-
soes ou PPP, regras modelos de financiamento
e seguro terao de ser alteradas para atrair no-
VoS agentes.

Governos recentes tém procurado, em
maior ou menor grau, implementar programas
de obras com execucao direta e orcamento
fiscal, para efetivacao mais rapida. O mais
emblematico deles é o Programa de Ace-
leracao do Crescimento (PAC), lancado em
tempos de superavit fiscal (2007). Diversos
projetos tiveram inicio, mas varios obstaculos
afetaram sua execucao.

Vulnerabilidades no planejamento, elabo-
racao e avaliacao dos projetos e deficiéncia
nos modelos de contratacao e no desenho li-
citatorio estao entre as principais causas dos
problemas. Houve interferéncias fisicas entre
projetos e questdoes com areas ambientalmen-
te sensiveis, além de custos nao previstos.
Impactos sociais locais nao foram adequada-
mente previstos e/ou evitados no planejamen-
to, nem devidamente colocados nos contratos
de construcgao.

Estudo do Ipea? avaliou que os projetos de
infraestrutura apresentavam ligeira melhora
na execugao quando feitos via concessao, nas
quais o parceiro privado assumia o projeto, a
construcao e a operacao da infraestrutura. Se-
gundo os pesquisadores, no entanto, isso soé foi
registrado em projetos com maior maturidade,
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com processo de planejamento mais bem ela-
borado. Em muitos outros, houve atrasos e au-
mento de custos semelhantes aos que ocorrem
na contratacao tradicional. Reparticao indevida
de riscos (o governo arca com riscos que cabe-
riam ao concessionario e vice-versa) e nao ali-
nhamento de incentivos do contratado aos in-
teresses do contratante marcaram esses casos.

A baixa qualidade dos projetos basicos
e executivos aumenta a probabilidade de
ocorréncia de litigio e judicializacao, aditivos
contratuais que geram problemas de gover-
nanca. Neste ponto, o setor publico precisa
rever a forma de contratacao de projetos de
alta complexidade.

Em 2012, foi langado o Programa de Inves-
timento em Logistica (PIL), na tentativa de
superar os problemas do programa anterior e
nao comprometer o orcamento fiscal, que ja
apresentava sinais de perda de capacidade
para financiamento. Entretanto, a maioria das
obras anunciadas nao saiu do papel, por serem
raros os projetos suficientemente maduros
para atrair investidores e porque os modelos
propostos eram pouco claros quanto a riscos
e garantias. Alguns empreendimentos foram
repassados a iniciativa privada, mas a maior
parte nem foi licitada.

Com a crise fiscal, a alternativa consiste em
financiar a infraestrutura rodoviaria inter-re-
gional pelos beneficiarios — é o caso do peda-
gio, ja em uso em diversos trechos de rodovias
federais e estaduais concedidos a operagao
privada — e realizar boa parte dos investimen-
tos via iniciativa privada, por meio de conces-
soes e PPPs. Um novo arranjo se faz necessa-
rio, Nndo apenas para corrigir eventuais falhas,
mas porque a maior parte das rodovias com
alto trafego, potencialmente superavitarias, ja
foi concedida.
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Um padrao para toda a malha

O Brasil carece de um modelo de concessao pa-
trocinada aplicavel a toda a malha rodoviaria fe-
deral pavimentada. Prop6e-se um novo padrao,
baseado em quatro pontos: i) valores de pedagio
associados aos beneficios privados dos usuarios;
i) pagamento do governo ao concessionario pela
disponibilidade da via com determinado padrao
de qualidade; iii) cobranca de outorga atrelada ao
volume de trafego como um percentual do peda-
gio pago; e iv) subsidio cruzado entre trechos.

Em resumo, essa proposta demanda os ajustes
institucionais elencados a sequir.

® Adogao de modelo de PPP no formato de
concessao patrocinada (conforme defini-
dono §1edoart. 2°da Lei n°11.079/2004 -
Lei das PPPs), com contraprestacao fixa
do governo ao concessionario e cobranga
de outorga variavel com a demanda.

® Cobertura do risco cambial como forma
de facilitar o financiamento dos projetos
em moeda estrangeira.

® Em substituicao as exigéncias de ca-
pacidade técnica e financeira normal-
mente requeridas, propde-se o uso de
seguros-garantia de proposta e de-
sempenho das obras, como ja adotado
em paises desenvolvidos.

® Definicao de tarifas com base em bene-
ficios privados dos usuarios, a fim de se
reduzirem as diferencas de tarifas entre
concessoes distintas, apesar de se pres-
tarem servicos semelhantes.

Tabela 1

Com base em estimativas de beneficios apre-
sentadas a seguir, sugere-se que o valor dos
pedagios seja definido em torno de 50% dos
beneficios médios. Assim, para rodovias de pis-
ta simples, que, sob concessao, passariam de
mau estado de pavimentagao para bom, o peda-
gio seria de R$ 5 por automovel e de R$ 11 por
eixo de caminhao ou 6nibus a cada 100 km de
viagem, como se vé na tabela 1. Para definir tais
valores, foram comparados o custo operacional
e o custo de tempo para um veiculo trafegar em
uma rodovia de pista simples (em condicoes de
pavimento péssimo, mau, regular e bom) e em
uma rodovia de pista dupla com pavimento bom.
Constatou-se o esperado: os custos caem sem-
pre que melhoram as condigoes da via.

A diferenca de custo total entre pavimen-
to mau e bom é de R$ 10,45 por automével e
de mais R$ 9,16 em pista dupla, a cada 100
km. Entdo, o motorista é beneficiado em R$
10 a cada 100 km ao trafegar em rodovia em
bom estado, e em quase outro tanto quando
em pista duplicada.

No caso dos caminhoes, os resultados
também sao muito positivos. Nas rodovias
de pista simples, se o pavimento muda de
mau para bom, os ganhos ficam entre R$
21,86 e R$ 41,69 por eixo a cada 100 km,
bem maiores que os dos automoveis. Ao se
duplicar uma rodovia ja em bom estado, nos
caminhdes, o ganho é menor que em auto-
moveis: R$ 3,6 por eixo a cada 100 km. E que
o perfil de velocidade e operacao dos cami-
nhoes nao difere na pista dupla, e o efeito do
tempo é menos importante.

Valores de pedagio propostos para concessdes em rodovias

(R$/100 km, em valores de 2016)

Tipo de veiculo Pista simples
Motocicletas 2,50
Automéveis 5,00
Caminhdes e 6nibus (R$/eixo) 11,00

Pista dupla - regioes

Pista dupla - regioes

Norte e Nordeste Centro-Oeste, Sudeste e Sul

4,50 5,00
9,00 10,00
11,00 11,00

Fonte: POMPERMAYER, F. M. Simulagé&o de parceria publico - privada para as rodovias federais: impactos positivos sobre o orgamento fiscal. Monografia/XXI

Prémio Tesouro Nacional 2016.
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Risco de
demanda deve
ser compartilhado.

Outro ponto importante na analise do custo da
infraestrutura rodoviaria é que o modelo de con-
cessao, adotado na maioria das concessoes de in-
fraestrutura de transportes no Brasil, aloca o risco
de demanda ao concessionario. Se a demanda for
menor que a prevista antes da licitacao, ele per-
dera receita. E se for maior, maior sera sua receita.

Em transportes, porém, a demanda é pouco
gerenciavel pelo operador e depende basica-
mente de variacoes macroecondmicas. Assim,
recomenda-se compartilhar o risco entre go-
verno e parceiro privado, atrelando algum pa-
rametro da concessdo a demanda realizada. E
0 que ja acontece, por exemplo, em concessoes
de aeroportos, em que se cobra outorga varia-
vel com a demanda, adicional a parcela fixa.

Sugere-se, entao, que o0 concessionario pa-
gue outorga variavel com a demanda, na forma
de percentual do pedagio arrecadado. Em con-
trapartida, o governo pagara ao concessionario
um valor fixo por disponibilidade da via - me-
canismo que estabiliza receitas e aumenta a
parcela variavel dos custos do concessionario.
Além disso, com maior previsibilidade do fluxo
de caixa do projeto, o acesso a créditos priva-
dos fica mais facil para o concessionario.

Tabela 2
Pedagios e custos de operacao e manutencdo da malha rodoviaria federal pavimentada

Com essa modelagem, todas as rodovias
federais poderiam ser concedidas a operagao
privada — desde que ligadas a um unico fundo
garantidor de PPPs, formado pela receita com
as outorgas. Caberiam a ele os pagamentos
por disponibilidade. Assim, pode haver subsidio
cruzado das rodovias de alto trafego e baixa ne-
cessidade de investimento (as superavitarias),
cujo valor de outorga seria superior ao paga-
mento por disponibilidade, para as rodovias de
mais baixo trafego e maior necessidade de in-
vestimento, cujo pagamento por disponibilidade
seria superior a arrecadagao de outorga.

Uma simulagao considerando os valores
de pedagio e apenas os custos de operacao
e manutencao de rodovias pedagiadas, sem
os custos de ampliacao de capacidade, indica
resultado positivo. Ela mostra a relacao entre
trechos que seriam superavitarios (25 mil qui-
[6metros) e os que seriam deficitarios (52 mil
quilémetros), dos 77 mil quildmetros da malha
federal pavimentada - sinal da necessidade
de subsidio cruzado.

Uma das vantagens adicionais desse mo-
delo é a possibilidade de se atrelar o paga-
mento por disponibilidade a metas de qua-
lidade. Outra é a de calibrar os valores de
outorga para incentivar o concessionario a
ampliar capacidade (de pista simples para
pista dupla) quando o volume de trafego atin-
gir o volume indicado para isso, sem neces-
sidade de fiscalizagao e intervencao ativa da
agéncia reguladora.

Tipo de via/resultado Extensao (km) Eth,Z)S d0
Dupla 7.372 100
Superavitario 5.433 74
Deficitario 1.939 25
Simples 70.030 100
Superavitario 20.356 29
Deficitario 49.674 71
Total

Custos Arrecadacgao Resultado
(R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)
-3.248 8.329 5.081
-2.394 7.952 5.558
-854 377 -477
-15.427 12.836 -2.591
-4.484 9.576 5.092
-10.943 3.260 -7.683

-18.676 21.165 2.490

Fonte: POMPERMAYER, F.M. Simulagao de parceria publico - privada para as rodovias federais: impactos positivos sobre o orgamento fiscal. Monografia/XXI

Prémio Tesouro Nacional 2016.
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No primeiro caso, como a receita do concessio-
nario dependera muito do cumprimento de requi-
sitos minimos de qualidade, ele sera incentivado a
manté-los. No modelo atual, prevé-se reducao na
tarifa de pedagio quando metas nao sao atendidas,
mas o tempo entre apuracao e autuacao tende a
ser grande. No segundo caso, os contratos atuais
determinam que, quando o nivel de servico de um
segmento da rodovia cair abaixo de um certo pata-
mar, a concessionaria devera iniciar aampliacao da
capacidade. Nos dois casos, a fiscalizacao cabera a
agéncia reguladora, e 0 pagamento por disponibili-
dade também sera posterior a inspecao.

Com tarifas de pedagio distintas entre pista
simples e pista dupla, pode-se calibrar o valor de
outorga (por veiculo) de forma que a receita por
veiculo cresca se o concessionario duplicar a via.
Ao se definir a outorga, deve-se prever que, a partir
de determinado volume de trafego, estimado com
base no nivel minimo de servi¢o desejado, o au-
mento de receita liquida do concessionario cubra
0s investimentos na ampliagao de capacidade.

Para pista simples, com rodovia concedida ja
implantada e cabendo ao concessionario recupe-
ra-la e manté-la, a receita liquida necessaria (des-
contada a outorga) seria bem pequena em relacao
ao pedagio de R$ 5 por automoével a cada 100 km.
Para duplicacao ou implantagao de terceira faixa,
somam-se os custos de investimento aos de re-
cuperacao e manutencao, elevando-se a receita
liguida necessaria. Nesse caso, o valor de outorga
por veiculo deve ser alterado para garantir a re-
muneracao. A outorga a ser cobrada por eixo de
caminhoes e Onibus também pode ser diferente
para pista simples e dupla. Com o pedagio prees-
tabelecido, vencera a licitagao quem exigir menor
pagamento fixo por disponibilidade da via.

Um ponto de preocupagdo em contratos de
longo prazo é a acao oportunista de parceiro pri-
vado que faz ofertas agressivas nas licitagcoes para
vencer ja pensando em renegociar o acordo du-
rante a execucao. Se 0 governo nao quer parar 0s
servicos, nem se envolver em nova licitagao, cede
as pressoes, renegocia e perde vantagens obtidas.
Para evitar isso, deve-se comprometer o conces-
sionario financeiramente logo no inicio do contrato.
No caso de ele pedir renegociacao, o governo tera
a seu favor o gasto efetuado, ndo reembolsavel, e

com possibilidade de perda real pelo contratado se
houver abandono.

Isso ja se aplica automaticamente em rodovias
gue exigem pesados investimentos noinicio do con-
trato, antes de se permitir a cobrancga de pedagio,
tanto em recuperagao quanto em ampliacao de ca-
pacidade. Quando nao ha essa necessidade ou se
0s investimentos iniciais sao baixos, recomenda-se
a cobranca de um bénus de assinatura pelo contra-
to de concessao. Se o concessionario quiser rene-
gociar ou sair, 0 bonus nao sera devolvido.

As vantagens do modelo proposto serao
tornar explicito o subsidio a cada concessao,
aumentar a previsibilidade de receitas, com
efeitos positivos sobre o fluxo de caixa, e re-
duzir o risco de demanda para o concessiona-
rio, dado que a outorga passa a ser um custo
variavel. Também facilitara ao concessionario
obter crédito em bancos privados, demandan-
do menos o Banco Nacional de Desenvolvi-
mento Econémico e Social (BNDES).

No entanto, ha desvantagens a serem tra-
balhadas. Como o novo modelo encarecera o
pedagio, deve-se deixar claro ao usuario que os
beneficios superarao o valor pago. Informando
ao mercado a nova metodologia, evita-se des-
confianga de investidores. O poder concedente
devera fiscalizar mais efetivamente o volume de
trafego para aferir o valor total a ser recebido de
outorga. Para isso, deve usar equipamentos ele-
trénicos de contagem de veiculos e eixos. Outro
problema potencial é a resisténcia politica aos
mecanismos de subsidios cruzados por parte
dos eleitores de regides de maior trafego.

Com o pedagio
preestabelecido,
vencera a licitacao
quem exigir menor
pagamento fixo por
disponibilidade
da via.
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Graéfico 1

Exemplo de defini¢des de outorga por veiculo (R$/100km)

Remunera
também os

investimentos
paraa
duplicagao

Remunera
apenas recuperacao
do pavimento

e custo de operagao
e manutencao

Simples Com 32faixa Dupla
W Outorga

W Receita liquida

Fonte: POMPERMAYER, F.M. Simulagao de parceria pablico - privada para as rodovias federais: impactos positivos sobre o orgamento fiscal. Monografia/XXI

Prémio Tesouro Nacional 2016.XXI Prémio Tesouro Nacional 2016.

Cabera ao governo capitalizar o fundo garan-
tidor para concessoes via PPP, e uma alternativa
pode ser a cobran¢a de uma Contribuicao de
Intervencao de Dominio Econémico (Cide) nas
concessoes cujo pedagio seja inferior aos novos
valores propostos. E, se for preciso emitir divida
publica, o0 montante sera menor que o exigido
para capitalizar o BNDES no modelo adotado
em 2013 (financiamento de até 70% do total).

Para atrair investidores estrangeiros, ha que
se tratar a questao do risco cambial. E interes-
sante oferecer alguma protecao para o conces-
sionario, pois essa protecao estimulara a parti-
cipacao externa na etapa de capitalizacao do
projeto, reduzindo sensivelmente o rendimento
exigido para aquisicao dos papéis da empresa,
dado o menor custo de capital no exterior.

Para uma concessao nos moldes de uma
PPP, a proposta seria bastante similar, com a
diferenca de que, em vez do pagamento de
outorga por parte do concessionario, o fluxo
de pagamentos seria feito por disponibilida-
de do cedente, 0 governo, pois as receitas da
concessao (totais ou parciais) sao publicas.

O mecanismo de protecao cambial também
funcionaria de forma inversa: a parcela da tari-
fa referente ao pagamento por disponibilidade
seria reajustada a maior, se o real se depre-
ciasse acima dos limites da banda, e a menor,
no caso de apreciacao. Desse modo, o parcei-
ro teria receita protegida do risco cambial, am-
pliando chances de financiamento no exterior.

Para financiar esse hedge cambial, ha de se
distinguir os usuarios da infraestrutura entre
aqueles que a utilizam para escoar bens transa-
cionaveis em mercados internacionais - trada-
bles, como as commodities agricolas, com precos
em moeda externa — e aqueles que nao o fazem.
No caso dos usuarios associados a tradables,
faz sentido econdmico que o custo cambial seja
repassado a tarifa, pois custos e receitas desses
usuarios estao ligados a variagao cambial. Isto
poderia ser operacionalizado, por exemplo, com
uma tarifa temporaria acima da tabelada para
caminhoes em corredores escoadores de soja.

No caso dos usuarios non-tradables, ha al-
ternativas. Uma delas é que a parcela da tari-
fa correspondente a outorga seja corrigida pela
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variacao cambial quando superar os limites de
uma banda preestabelecida. Nesse caso, o risco
cambial seria assumido pelo concedente (agente
publico), por meio da correcao automatica do va-
lor da outorga a ser paga pelo concessionario. Essa
medida, no entanto, dependeria de modificagao que
autorizasse o Tesouro Nacional a arcar com riscos
cambiais em projetos de infraestrutura. Outra alter-
nativa que nao passa pelo orcamento seria o fundo
garantidor de PPP (Lei n° 11.079, de 2004) aplicar em
titulos externos. Se o real se depreciar, 0s recursos
do fundo serao relativamente maiores, exatamen-
te quando aumentarao os valores de resgates para
pagamentos por disponibilidade. Porém, essa alter-
nativa também apresenta dificuldades, pois se por
um lado o risco cambial € mitigado, por outro lado o
diferencial entre os juros brasileiros e internacionais
pode comprometer a rentabilidade do fundo.

Por fim, considerando o longo prazo dos
projetos que ultrapassam varios mandatos go-
vernamentais, um nivel adequado de garantias
é fundamental. Uma carteira de projetos de
PPP, dentro do modelo proposto, devera ser
montada de forma que o Estado diversifique o
seu risco, definindo um numero suficiente de
contratos em que o valor esperado dos paga-
mentos e recebimentos seja positivo.

Com essas propostas, os contratos de
concessao terao menos riscos alocados aos
parceiros privados. E de se esperar que 0s in-
vestidores exijam menores taxas de retorno
para entrar nos novos projetos que adotarem
tais mecanismos. Para que o poder conceden-
te possa calibrar o desenho e o tamanho das
garantias e coberturas de risco oferecidas, es-
tudo do Ipea® apresenta um modelo de apre-
¢amento de risco e retorno. Com esse modelo
sera possivel estimar, a partir da percepcao de
aversao a risco dos investidores, o quanto tais
garantias podem valer para os investidores po-
tenciais, na forma de reducao da taxa de retor-
no exigida em cada projeto. Ao se confrontar
0 menor retorno exigido pelos investidores e o
custo das garantias para a administracao publi-
ca, é possivel otimizar o desenho das garantias
e da alocacao de riscos dos contratos de PPP.

Parceria estrangeira e novas
modalidades de garantias

Atualmente, exige-se de estrangeiros interes-
sados em licitacoes a constituicao de empresa
brasileira e integralizacao de capital, ou a asso-
ciagcao em consorcios com empresas brasilei-
ras. A pergunta é se nao seria mais adequado
exigir isso apenas ao licitante vencedor. Nes-
se caso, qual a garantia de que o licitante nao
renegara a proposta, gerando custos de nova
licitacao? Nao seria mais pratico exigir segu-
ros de proposta e de desempenho, em que a
seguradora avaliaria a capacidade técnica e
financeira do licitante? As empresas estrangei-
ras poderiam recorrer a seguradoras também
estrangeiras: como a administracao publica
poderia aceitar tais seguros sem incorrer em
riscos de nao receber?

N&o seria mais pratico
exigir seguros de
proposta e de
desempenho, em que
a seguradora avaliaria
a capacidade técnica e
financeira do licitante?

A legislacao brasileira prevé, para obras e
aquisicao de bens e servicos publicos, apre-
sentacao de garantias definidas pela autori-
dade e em valor de 5% ou 10% do contrato.
Podem ser aceitas uma destas trés formas:
seguro, fianca bancaria e caucao em dinheiro
ou titulos. Os seguros, por sua vez, se divi-
dem em trés tipos: o seguro garantia da pro-
posta (bid bond), que protege o governo da
renegacao do contrato; o seguro-desempe-
nho (performance bond), que cobre falhas de
execucao; e o seguro-pagamento, que cobre
o risco de a empreiteira ndo pagar subcontra-
tados e fornecedores.
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A ideia por tras da exigéncia de seguros em
vez de outro tipo de garantia financeira, como o
deposito em caucao e a fianca bancaria prevista
na legislacao brasileira de compras publicas, é de
gue, se a empreiteira vier a ser negligente em al-
gum projeto, ela devera ter problemas na contra-
tacao de um seguro no futuro, seja por nao aceita-
cao por parte de algumas seguradoras, seja pelo
prémio (prego) cobrado pelo seguro. Dessa forma,
o governo pode ter um sinal bem claro sobre a re-
putacao da empreiteira: como sao os ativos da
seguradora que estdao em risco, ela tem forte in-
centivo a precificar o risco de forma correta.

A fianca bancaria ou garantias reais apre-
sentam diversos problemas. O primeiro é que
ela nao sinaliza tao bem quanto os seguros a
capacidade da empresa em honrar o contrato.
O segundo é que, quanto mais alta é a exigén-
cia de garantias ou fianca, maior o compro-
metimento de recursos proprios, o que eleva
orisco de dificuldades financeiras parahonraro
préprio contrato. O terceiro é que nestes casos
0 governo toma para si a tarefa de analisar os
riscos das contratadas, usando, na maioria das
vezes, um conjunto insuficiente de evidéncias:
afinal, habilitar uma empresa sé pela compro-
vagao de capacidade financeira nao mitiga os
riscos especificos do projeto a ser assinado.
O ultimo problema é a possibilidade de um
equilibrio em que, a empreiteira podendo es-
colher a forma de garantia, apenas firmas com
classificagao de risco alta optem pela fianca
bancaria, de mais baixo custo para elas.

Recomenda-se, pois, que em todas as licita-
¢cOes de concessoes e PPPs haja seguros-ga-
rantia de proposta e de desempenho, e apenas
essa forma de garantia, com valores associados
ao risco de cada projeto para este segundo item.

Uma adverténcia deve ser feita: convém,
antes, avaliar se e como o mercado nacional
de seguros-garantia podera atender a nova
demanda, pois essa area é ainda pequena no
Brasil, apesar de as empresas que os oferecem
serem resseguradoras de origem estrangeira e
de grande porte, ou a elas associadas.

A rotineira demora para as seguradoras
liberarem recursos financeiros — ou mesmo
a judicializacao, no caso de inadimplemento
da contratada - é uma preocupacao. Assim,
o desenho das apolices e o entendimento ju-
ridico sobre esse tipo de seguro devem ser
aprimorados e difundidos entre a adminis-
tracao publica, os potenciais contratados do
governo e as proprias seguradoras.

Infraestrutura de impacto

Além de ser um segmento com grande potencial
sobre o emprego, e com diversos efeitos multi-
plicadores, o investimento em infraestrutura tem
uma correlacdo com o avanco de producgao e
produtividade: a cada 1% de acréscimo® nesses
investimentos, ocorre alta de 0,34% a 0,49% na
produtividade total dos fatores (PTF) e de 0,4%
a 0,6% no produto interno bruto (PIB).

Quando o Brasil investiu 1% a mais na in-
fraestrutura de transporte inter-regional (1995
a 2011), o reflexo positivo no PIB foi de 0,032%.
Pode parecer, mas nao é pouco: em valores de
2012, com PIB de R$ 4,590 trilhoes e R$ 13,520
bilhdes de investimento publico em transportes,
esse 1% a mais (R$ 135,2 milhdes) resulta, no
longo prazo, em acréscimo no PIB de R$ 1,468
bilhdo. Ou cerca de onze vezes o investimento
inicial. Como os diversos planos governamentais
estimam a necessidade de investimentos em in-
fraestrutura de transporte em valores acima de
R$ 100 bilhdes, mantendo-se a mesma relagéo,
haveria um aumento potencial no PIB de algo
como R$ 1,1 trilhdo, ou 17% em relagéo ao PIB
brasileiro em 2016, ao longo de varios anos.

Investimento publico
em transportes
resulta, no longo
prazo, em acréscimo
no PIB de onze vezes 0
investimento inicial.
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