Infraestrutura, uma saida para a
crise. Concessoes: progressos e
retrocessos em busca de um
modelo adequado



No inicio de 2014 o Pais parou de crescer, e o
problema basico é do lado da oferta — ou
seja, falta capacidade de producao (maiores
investimento e produtividade). O modelo
pro-consumo se esgotou.

As caréncias de infraestrutura sao ébvias
demais. Resolvé-las depende
fundamentalmente dos governos. Além
disso, investir em infraestruturatemo
subproduto desejavel de aumentar a
produtividade.
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O incrivel paradoxo
* As liderancas politicas fizeram a
opc¢ao por um modelo de setor
publico inviavel, com dificil reversao

pela frente.

* Mesmo sem dinheiro para investir,
as forgas politicas tornaram hostis
ao investimento privado em
concessoes (volta o populismo em
todas as suas dimensoes)



(Total: RS 805 bilhdes ou 18,2% do PIB)
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José Alexandre Scheinkman Economista brasileiro de
maior reputacao entre

os radicados no exterior
(Princeton e Columbia)

) , Nnosso

grande problema em infraestrutu-

ra ¢ a falta de um arcabouco legal

adequado. Havia um arcabougo e

ele foi trocado. Temos problemas

sérios com nossas agéncias regula-

doras. Isso tudo faz com que haja

desconfianca no exterior em rela-

¢ao a investimentos em infraestru-

tura. Mas no mundo inteiro hd in-

vestidores que querem fazer inves-

timentos de longo prazo, como fun-

dos de pensdo, fundos soberanos.

E: um capital buscando oportunida-

des. Se o Brasil tivesse arcabouco

adequado, parte desse dinheiro vi-

ria para o Brasil.




O grande drama é:

* Populismo tarifario, combinado com

* Ineficiéncia da maquina



- Populismo tarifario «-

Pedagios
* Tarifas de energia elétrica
. Pregcos combustiveis
. Tarifas de 6nibus

. abaixo do custo de oportunidade de
produzir o servico



Ou:

Pressionar para que o retorno médio
esperado fique abaixo do custo de
oportunidade do capital (inclusive

diferencial de risco)



Em larga medida, o que vem ocorrendo é menos a
falta de um arcabouco legal adequado, e mais uma
descaracterizacao do modelo original de concessoes.

Em vez de deixar para a concessionaria fixar o
preco e administrar os riscos gerenciaveis, o
governo tenta induzir o pre¢o dos servicos e
retirar da concessionaria a administracao de
riscos de mercado (que ela tem melhores
condi¢oes de administrar) e introduzir o risco
politico (que esta fora de sua capacidade de
gerenciamento).



EVOLUCAO RECENTE

Segunda etapa do programa de concessoes: leiloes
com tarifas baixas, mas sem entregar o prometido

Ha pouco: tarifas-teto muito baixas, que levaram a
ameaca de vazio em leildes (BR-364)

Por ultimo(modicidade tarifaria excessiva ao longo dos
contratos, quando a margem de manobra das
concessionarias se reduz): proibicao da apresentacgao
de planos de negodcios e imposicao de contratos de
concessao que permitem a definicao arbitraria de
tarifas (ex. Fator X), e uso de taxas (TIR) fixadas pelo
governo para reequilibrios e obras adicionais —
submetendo as concessionarias a um desnecessario
risco politico



Em larga medida, o que vem ocorrendo é uma
descaracterizacao do modelo de concessoes. Em
vez de deixar para a concessionaria fixar o preco e
administrar os riscos gerenciaveis, o governo
tenta induzir o preco dos servicos e retirar da
concessionaria a administracao de riscos de
mercado (que, supostamente, tem condi¢coes de
administrar) e introduzir o risco politico (que esta
fora de sua capacidade de gerenciamento). O viés
estatizante de controle de precos trouxe varias
sequelas para o setor elétrico e para a Petrobras.
Para rodovias, até o momento, o que houve foi
retardamento das concessoes, com consequente
atraso na entrega de servi¢cos. No longo prazo, a
propria sobrevivéncia das empresas pode estar
sob risco.



Resultado ruim disso tudo em ultima
instancia: os investimentos — ou a
prestacao futura do servico — fique
abaixo do desejavel

Mesmo reconhecendo que as empresas podem aceitar contratos
nao tao atrativos no curto prazo, o risco que se tem é a redugao
da oferta no longo prazo. A medida que as empresas percebam
gue o comportamento oportunista tende a se perenizar, ou irao
se retirar da atividade, reduzindo a oferta no longo prazo, ou irao
exigir um prémio pelo risco incorrido. Em qualquer caso, o
resultado de longo prazo sera tarifas mais elevadas.



