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INTRODUCAO

Uma rede de infraestrutura moderna, confiavel e sustentavel é essencial para atender
as aspiragoes dos brasileiros por uma melhor qualidade de vida. Investimentos em
infraestrutura de transporte, de fornecimento de agua potavel, de saneamento e de
transmissao de energia, para citar alguns, tém os efeitos positivos de aumentar o bem-
estar, criar novos empregos, gerar ganhos de produtividade e estimular mais crescimento
econOmico, em um ciclo virtuoso que se retroalimenta.

O volume de investimentos necessarios para alcancar esses objetivos € significativo.
Estudo recente sugere que o Brasil precisara investir 8,7 trilnoes de reais em infraestrutura
entre 2018 e 2038 para eliminar o “hiato de investimento” (a diferenga entre o investimento
acumulado e o necessario)." Um desafio que se torna mais complexo no cenario atual de
ajuste nos gastos publicos e de margem decrescente para novas despesas futuras.

Nessas circunstancias, as parcerias com o setor privado surgem como importante
alternativa para a provisao de infraestrutura a sociedade. Se bem desenhadas e reguladas,
essas parcerias tém o potencial de liberar recursos do orgamento do governo para outros
usos, promover ganhos de eficiéncia na prestacao de servicos, salvaguardar os interesses
dos usuarios e permitir a implantacdo de empreendimentos com maior rapidez.

Ao instituir o Programa de Parcerias de Investimentos (PPI), também conhecido como
Projeto Avancar, o Governo deu um importante passo nessa dire¢cao. O PPl melhorou o
didlogo com os agentes privados e também a coordenacéo entre os diversos érgaos de
governo envolvidos na estruturacédo dos projetos prioritarios, o que permitiu a realizagao
de novos investimentos em areas estratégicas para o pais.

A despeito desses bons resultados, o tamanho do nosso “hiato de investimento” e as
boas experiéncias de parcerias em outros paises mostram que ha ainda um grande
potencial para aumento dos investimentos privados em infraestrutura no Brasil.

Diante disso, a Secretaria Especial de Assuntos Estratégicos da Presidéncia da
Republica (SAE) buscou mapear os ajustes que poderiam ser feitos para aumentar o
espaco para parcerias entre governo e setor privado. Para tanto, realizou 50 entrevistas
com profissionais de atuagao destacada no setor de infraestrutura, em sua grande
maioria atuantes no setor privado.

As entrevistas realizaram-se entre outubro de 2017 e janeiro de 2018 e a selecao dos
interlocutores buscou alcangar um espectro variado que compreendeu cinco grandes
grupos: escritérios de advocacia, gestores de recursos, consultorias, operadores e
instituicdes financeiras.

As entrevistas tiveram formato semiestruturado e em cada uma delas, apds uma breve
explicacao da natureza do trabalho, foram feitas duas perguntas:

(1) Com base na sua experiéncia no setor de infraestrutura, quais sdo os principais
desafios ao aumento do investimento privado em infraestrutura no Brasil?”; e

1. INFRA 2038. Quanto precisamos investir até 20387 — Relatério (Resultados). Consulta Publica 01/2018. S&o Paulo:
jan., 2018. Disponivel em: https://www.infra2038.org/quanto-investir-ate-2038
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(2) Em sua opiniao, que ajustes precisam ser feitos para que o Brasil tenha um
ambiente melhor para esses investimentos?”

Todas as opinides foram registradas, organizadas e analisadas pela equipe técnica da SAE,
que identificou a existéncia de 32 “recomendacgoes”, ou pontos comuns mencionados
em pelo menos cinco entrevistas, que serviriam como indicativo de agdes que poderiam
ser adotadas para melhorar o ambiente para investimentos privados em infraestrutura no
Brasil.

Embora essas recomendacoes nao reflitam necessariamente as opinides de todos os
interlocutores, ja que algumas delas foram mencionadas em parte das entrevistas,? elas
sdo, na opiniao dos organizadores deste estudo, um registro abrangente, equilibrado e
conciso dos desafios que o pais tem pela frente para construir uma infraestrutura que
atenda aos anseios de seus cidadaos.

Para uma melhor organizacao dos resultados do estudo, as 32 “recomendacdes”
selecionadas foram também agrupadas em oito grandes eixos, sendo cinco ligados
as etapas do macroprocesso de investimento (Planejamento, Estruturacao e Licitacao,
Elaboracdao de Contratos, Financiamento e Execucdo) e trés a temas “transversais”
que de certa forma influenciam ou afetam todas as outras etapas do macroprocesso
(Licenciamento Socioambiental, Regulagao e Ambiente Institucional).

Para cada uma dessas 32 “recomendacgoes”, foram incluidas as principais sugestoes
trazidas durante as entrevistas. Sdo contribuicdes espontaneas que, na visao de alguns
dos interlocutores, poderiam ser adotadas para equacionar total ou parcialmente os
desafios identificados.

A seguir sao listadas todas as 32 “recomendagdes”, divididas nos 8 eixos mencionados
anteriormente. E na sequéncia sao apresentados os argumentos para a inclusao de cada
uma das “recomendacoes”, bem como as principais sugestoes trazidas para cada uma
delas.

2. Foram selecionadas apenas recomendacdes que surgiram em no minimo 5, ou 10%, do total de 50 conversas.
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SINTESE DAS RECOMENDACOES

| - Planejamento
1. Aumentar a efetividade do planejamento de longo prazo
2. Estabelecer critérios mais claros para a escolha de projetos a serem licitados
3. Priorizar a qualidade dos servigos nas parcerias com o setor privado

4. Garantir um calendario de licitagdes mais adequado e previsivel

Il - Estruturacao e Licitacao
5. Melhorar a estruturagao de projetos a serem licitados
6. Ajustar o modelo de PMI (Procedimento de Manifestacao de Interesse)
7. Aperfeicoar as regras das licitagoes de empreendimentos

8. Aumentar a participacao de estrangeiros nas licitacoes

[ll - Elaboragcao de Contratos
9. Aperfeicoar a alocagao de riscos nos contratos

10. Utilizar clausulas contratuais mais precisas e menos sujeitas a dividas

IV — Financiamento
11. Diversificar as fontes de financiamento para infraestrutura
12. Definir melhor o novo papel do BNDES
13. Diminuir o impacto da variagdo cambial nos financiamentos
14. Reduzir o uso de garantias corporativas nos financiamentos
15. Desenvolver o mercado de seguro-garantia

16. Ampliar o uso das debéntures incentivadas

V - Execucao
17. Aprimorar o instrumento de reequilibrio contratual

18. Ter maior clareza sobre regras para assumir empreendimentos (“step in”)

10
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19. Aumentar a seguranga sobre indenizagdes no término da concessao

20. Ampliar o uso de mecanismos alternativos de resolugcao de conflitos

VI - Licenciamento Socioambiental

21. Reduzir as incertezas quanto as exigéncias para obtencdo das licengas
socioambientais

22. Reduzir o tempo de concessao das licengas socioambientais

23. Melhorar a interacao entre os érgaos licenciadores e os de controle

VIl - Regulacao
24. Garantir maior estabilidade ao marco regulatério
25. Aprimorar o processo de elaboragao de normas nas agéncias reguladoras

26. Aumentar a autonomia deciséria das agéncias reguladoras em relagcao ao
poder politico

27. Conceder maior autonomia orgcamentaria e administrativa para as agéncias
reguladoras

28. Melhorar a interagao entre as agéncias reguladoras e os érgaos de controle

VIII - Ambiente Institucional
29. Melhorar a gestao e coordenacao da administracao publica

30. Aumentar a confianca do setor privado em relagdo as contrapartidas do
governo

31. Proporcionar maior previsibilidade e rapidez aos processos judiciais

32. Rever a responsabilizagdo solidaria de empresas em investigacoes
anticorrupgao

A seguir sao apresentados os desafios apontados e as sugestdes trazidas durante as
entrevistas, em cada um desses 32 pontos.

11
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| - Planejamento:

O planejamento esta relacionado as fases iniciais de um projeto e nele se incluem
procedimentos como elaboracao de planos de longo prazo para o pais, identificacdo de
projetos prioritarios (publicos ou privados), uma primeira versdo do possivel escopo dos
projetos, avaliagao preliminar de viabilidade econOmica e selecao dos projetos que serao
estudados de forma mais aprofundada. Neste eixo, as quatro recomendagdes principais
extraidas das entrevistas foram as seguintes:

01 — Aumentar a efetividade do planejamento de longo prazo
Desafios apontados nas entrevistas:

Os projetos de infraestrutura tém prazos longos de construcao e operagao, que nao raro se
estendem por algumas décadas e ultrapassam varios governos. Por essa razao, um bom
planejamento de longo prazo é essencial para identificar com antecedéncia os projetos
necessarios ao pais no futuro e para garantir a viabilidade e atratividade desses projetos.

Percebe-se a necessidade de um trabalho coordenado de sintese das prioridades futuras
do pais, consolidado em um planejamento robusto com um horizonte minimo de 10 anos
que seja vinculante para a administracao publica e orientador para a iniciativa privada.

Esse planejamento deveria ser blindado contra o risco de descontinuidade nas transicoes
de governo e servir como referéncia para o relacionamento dos 6rgaos publicos (inclusive
licenciadores e de controle).

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

* Preparar e divulgar um plano estratégico de longo prazo que contenha os projetos
prioritarios para o pais, inspirando-se em exemplos de outros paises.

« Utilizar ferramentas de analise de custo-beneficio e de risco para a selegao e priorizagao
dos projetos incluidos no plano estratégico, de modo transparente e com consulta a
sociedade.

« Transferir a elaboracdo desse planejamento de longo prazo para um 6rgao de
governo independente, com quadro técnico qualificado e dirigentes com mandato
fixo e estabilidade no cargo.

* Implantar um sistema de informagdes sobre ativos em infraestrutura, que subsidiaria a
elaboracao do plano com dados mais precisos que os atuais, contendo o estoque de
capital e o déficit de investimento do pais.

02 - Estabelecer critérios mais claros para a escolha de projetos a serem licitados
Desafios apontados nas entrevistas:

A partir do planejamento de longo prazo mencionado na recomendacao anterior, cabe
ao governo selecionar os empreendimentos cuja implementacédo sera oferecida ao setor
privado por meio de processo licitatorio.

12
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Nesse processo, o governo deveria priorizar os projetos com maior viabilidade econémico-
financeira, o que por sua vez atrairia maior nimero de potenciais investidores.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:
+ Estabelecer um rito institucional claro para a escolha de projetos a serem licitados.

» Para tanto, o governo deveria identificar e estudar, em um primeiro momento, o
maior numero possivel de projetos. Essa prospeccao de projetos seria custeada
com parte dos recursos tradicionalmente utilizados para financiar obras publicas de
infraestrutura, o que teria um grande efeito multiplicador (gastar com estudos em vez
de gastar com obras).

+ Posteriormente, o governo utilizaria critérios objetivos na selecao e na priorizacdo dos
projetos para licitagcdo. Foram sugeridos critérios como a relagao custo/beneficio, o
potencial de inducao de desenvolvimento econdmico, o impacto social e a avaliacao de
eventuais restricoes urbanisticas ou ambientais existentes. Esses critérios deveriam ser
mostrados a sociedade com a maior transparéncia possivel.

« Buscar dar maior racionalidade (critérios e procedimentos claros) a eventuais alteracoes
posteriores na ordem de priorizacao dos projetos.

03 — Priorizar a qualidade dos servigos nas parcerias com o setor privado
Desafios apontados nas entrevistas:

O modelo brasileiro de parcerias tem um foco excessivo na obtencao de recursos fiscais,
o que pode favorecer a participacao de licitantes com maior propensao a assumir riscos.

Muitas vezes esse modelo também enfatiza demasiadamente a expansao dainfraestrutura,
mediante contratos que contém planos de investimentos rigidos e desconectados da
demanda futura. Isso obriga o investidor a fazer obras por vezes desnecessérias, que
oneram o projeto e encarecem o0s servicos para o usuario.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

* Desenhar licitacdes que enfatizem mais a busca pela eficiéncia que decorre da gestao
privada, especialmente aquela derivada da operagcao e da manutencao (reduzindo a
énfase na obtencao de recursos fiscais e na expansao da infraestrutura).

+ Darmaior énfase a qualidade do servico prestado (em vez do cumprimento de cronograma
de obras) na elaboragcao dos parametros de desempenho que afetam as tarifas.

« Estruturar mais concessdées com foco em manutengdo, com baixos valores de
investimentos, o que abriria espaco para maior participacao de pequenos e médios
operadores.

13
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04 - Garantir um calendario de licitacoes mais adequado e previsivel
Desafios apontados nas entrevistas:

O estudo de projetos e a preparagao para licitagdes envolvem custos elevados para as
empresas interessadas. Por essa razao, a estabilidade do calendario é essencial para
atrair mais participantes para os leildes.

Além disso, os investidores estrangeiros costumam ter custos maiores de participacao,
que so se justifica quando ha um volume minimo de projetos a serem licitados.

Na visdo dos privados, um calendario confiavel e bem estruturado estimularia ainda
o surgimento de um mercado fornecedor interno de pecas, equipamentos, servicos
especializados e outros.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Dar preferéncia, na montagem desse portfélio de projetos, aqueles com grau de
maturidade adequado para inclusdo no calendario de licitacOes, evitando a revisdo
excessiva de detalhes apos a divulgacéo publica.

« Definir uma lista de projetos prioritarios, principalmente projetos estruturantes ou de alto
impacto econdmico, que seriam “blindados” contra eventuais modificagdes (inclusive
por meio de solugdes juridico-legais).

« Divulgar informacdes sobre o andamento dos projetos que ainda estejam em fase de
elaboragao dos estudos prévios, com antecedéncia de um a dois anos antes da data
prevista para a licitacao, sinalizando o grau de avango de cada projeto.

 Rever os tramites processuais relativos a etapa de consulta publica e de apreciacao
pelos 6rgdos de controle, para evitar um “loop” de consultas e possiveis atrasos do
calendario.

- Ter uma escala minima de projetos para delegacao ao setor privado, bem distribuida ao
longo do tempo.

.7

« Evitar licitagdes com muitos “lotes” simultaneos (geralmente licitados no mesmo dia), ja
que isso dificulta a participacao de licitantes em mais de um lote.

Il - Estruturacao e Licitacao

E a etapa de realizaco de estudos mais detalhados, geralmente elaborados por empresas
privadas especializadas, na qual se faz uma avaliagao mais precisa da viabilidade técnica,
econdmica e socioambiental do projeto e dos riscos existentes. E também a etapa em
que se definem as regras que regerao o processo de selecao do parceiro privado que
executara o empreendimento (licitagdo), o que compreende, por exemplo, a lista de
documentos exigidos para comprovar habilitacao econdmico-financeira, regularidade
fiscal/trabalhista e os requisitos de habilitacdo técnica (experiéncia pregressa dos
licitantes), além dos critérios de sele¢cao do vencedor da licitagdo (menor valor da tarifa
do servico a ser prestado, maior valor pela outorga do servigo etc.). Neste eixo, as 4
recomendacoes principais extraidas das entrevistas foram as seguintes:

14
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05 — Melhorar a estruturacao de projetos a serem licitados
Desafios apontados nas entrevistas:

A fase de estruturacao, também chamada de “modelagem”, consiste na preparagao de
um projeto pelo governo para a licitacao. Nessa fase sao realizados os estudos técnico-
econOmicos e elaboradas as minutas de edital e de contrato.

Enfatizou-se a importancia de estudos prévios de boa qualidade, que sdo elementos
centrais para a atragao de um maior nimero de licitantes e para a boa execucdo dos
contratos, especialmente os de projecao de demanda.

Foi afirmado ainda que estudos prévios de melhor qualidade podem contribuir para atrair
mais “empreendedores prestadores de servico” e empreendedores estrangeiros, com
aumento da concorréncia nas licitagoes.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

+ Criar unidade no governo para centralizar as fungcdes de estruturacao de projetos e de
conducao dos processos licitatérios, dotada de conhecimento técnico e de autonomia
decisoria. Esta unidade nao deveria encarregar-se das funcdes de fiscalizacdo e
gerenciamento de contratos de concessdo, estas Ultimas tipicamente atribuidas as
agéncias reguladoras.

+ Atribuir a instituicoes qualificadas independentes o papel de atestar a qualidade dos
estudos prévios disponibilizados pelo governo (certificagao acreditada).

« Utilizar mais efetivamente o BNDES e instrumentos como o Fundo de Estruturagao de
Projeto (FEP) e o Fundo de Apoio a Estruturacao de Parcerias (FAEP) para custear a
elaboracao de bons projetos, o que teria um efeito multiplicador muito superior ao efeito
do financiamento de obras.

« Evitar o modelo de contratacao de consultorias pelo critério do menor preco, em favor
de modelos alternativos que priorizem a melhor relagéo custo-beneficio entre técnica e

preco.

« Estudar alteracoes na legislacao para acomodar formatos mais flexiveis de contratacao
de consultorias, tendo como referéncia a metodologia adotada por instituicoes
multilaterais (exemplo: modelo “carta-convite” e modelo “shortlist”).

* Ampliar as possibilidades de que investidores e demais partes potencialmente
interessadas (inclusive usuarios) participem mais ativamente da fase de desenho dos
projetos.

06 — Ajustar o modelo de PMI (Procedimento de Manifestacao de Interesse)
Desafios apontados nas entrevistas:

O PMI é um instrumento que permite que o setor privado apresente, ao poder publico,
estudos que auxiliem na estruturacao de projetos de parceria a serem licitados. Foi elogiado

15
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por permitir a elaboracao de projetos de forma relativamente rapida e a incorporagcao de
novas tecnologias.

A despeito dos elogios, surgiram algumas ressalvas ao modelo brasileiro de “PMI
competitivo”, em que duas ou mais empresas sao autorizadas a apresentar projetos para
um mesmo empreendimento.

Dentre as principais ressalvas estdao as incertezas (j& que o 6rgao organizador e as
empresas participantes podem desistir no meio do processo), a grande quantidade de
estudos que surgem em alguns casos (as vezes mais de 10 simultaneamente) e o possivel
conflito de interesses quando a firma que elabora o projeto também participa do leildo
(com risco de assimetria de informacao na concorréncia).

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Utilizar o PMI de forma complementar aos demais instrumentos de contratagcdo dos
estudos prévios as licitacOes de parcerias, € ndo como o principal mecanismo.

+ Reforcar a capacidade de andlise do setor publico. O PMI pode trazer solugoes
inovadoras, mas é necessario aprimorar o processo de revisdo de tais propostas.

« Estreitar o didlogo com o TCU, com interacdo desde o inicio do processo, de forma a
antecipar possiveis divergéncias de entendimento com aquele Tribunal.

07 — Aperfeicoar as regras das licitagoes de empreendimentos
Desafios apontados nas entrevistas:

Foi apontado que a licitagcao por menor tarifa cria incentivos a participacao de licitantes com
maior propensao a assumir riscos, que as vezes apresentam propostas muito arrojadas e
de dificil execugao.

Haveria uma énfase das licitagdes na maximizagao do valor da outorga a ser paga pelo
parceiro privado e na minimizacao da tarifa a ser paga pelos usuarios, o que comprimiria
a taxa de retorno dos empreendimentos e, com isso, desencorajaria a participacao de
potenciais licitantes.

A concorréncia no leilao seria a melhor forma de definir o agio ou desagio adequado, nao
havendo a necessidade de pressoes exageradas por menor tarifa ou por maior valor da
outorga.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Aprimorar constantemente o processo, tendo em vista as experiéncias negativas
passadas e a evolugao do perfil de investidores em infraestrutura.

« Privilegiar sempre que possivel o critério de licitagdo por maior valor de outorga, em vez
de menor tarifa, de modo a desestimular propostas excessivamente arrojadas. Exigindo,
inclusive, o pagamento a vista de eventuais agios.

16
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* Levar em conta o “retorno social” que uma tarifa um pouco mais cara pode propiciar,
como servigos de melhor qualidade e maior seguranca.

+ Avaliar ainclusao de requisitos mais rigorosos de habilitacao financeira para desincentivar
a participacao de licitantes sem capacidade de cumprimento dos contratos. Entre
os quais estariam um maior aporte de capital proprio ou a apresentacado de carta de
viabilidade econdémico-financeira emitida por banco ou seguradora.

« Aprimorar a fase de habilitacao nas licitacdes, instituindo praticas similares as de outros
paises, tais como a certificacdo independente de licitantes, o cadastro permanente de
habilitados e 0 mecanismo de “shortlist”.

« Permitir a diferenciacdo dos requisitos de habilitacdo de forma proporcional a
complexidade da tecnologia empregada no projeto (e.g. requisitos distintos por fonte
de energia nos leildes de energia).

+ Vedar a participacao de empresas estatais, que as vezes oferecem lances muito ousados
e distorcem os resultados afastando potenciais interessados das licitacoes.

08 — Aumentar a participacao de estrangeiros nas licitacoes
Desafios apontados nas entrevistas:

A maior participacao de estrangeiros tem como vantagens o aumento da concorréncia e
a introducao de métodos inovadores de gestao de empreendimentos e de prestacédo de
Servicos.

O poder publico ainda tem dificuldade de lidar com as peculiaridades dos estrangeiros,
especialmente na fase de habilitacdo pré-leilao (aceite de certificados, emissao de
atestados, validagao de documentos etc.);

Outras dificuldades apontadas foram a proibicao a que estrangeiros participem de
empreendimentos como lideres de consorcios, a escassez de informagdes em idioma
estrangeiro, as dificuldades para emissao de vistos de trabalho e o curto prazo entre a
publicacao do edital e a data do leilao.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Disponibilizar, em inglés e na internet, o maior nimero possivel de informacdes sobre
a lista de projetos a serem licitados e outros documentos referentes as licitagoes,
incluindo editais e minutas de contrato.

« Ampliar para 180 dias o prazo entre a publicagao do edital e o respectivo leildao.

+ Simplificar os procedimentos de habilitagao, introduzindo, inclusive, a possibilidade de
autodeclaragéo para atestar experiéncia prévia.

 Permitir a participacdo de empresas estrangeiras nas licitacbes como lideres de
consorcios e definir melhor a regra sobre alienagao fiduciaria para estrangeiros.
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lll - Elaboracao de Contratos

Eixo relacionado a elaboracdo de contrato a ser assinado pelo parceiro privado e pela
administracdo publica. Esse contrato costuma prever as obrigacdes a serem cumpridas,
as regras para a definicao do valor da remuneracao pela prestagcao do servigo (inclusive
regras de reajuste pela inflagdo), os riscos assumidos pelo parceiro privado, o prazo
de vigéncia do contrato e as regras sobre eventual prorrogacao, dentre outros diversos
aspectos. Neste eixo, as duas recomendacdes principais foram as seguintes:

09 - Aperfeicoar a alocacao de riscos nos contratos
Desafios apontados nas entrevistas:

Muitos contratos alocam para os parceiros privados riscos que eles ndao tém condicoes de
gerenciar, mitigar ou assumir. Os mais mencionados foram os riscos de desapropriagao,
de obtencao de licencas ambientais, de flutuagao cambial e de demanda.

Essa distribuicao de riscos afasta potenciais investidores, compromete a previsibilidade
de fluxo de caixa dos projetos, dificulta a obtencdo de financiamento e cria selecao
adversa ao favorecer investidores propensos a um maior risco (que frequentemente
apresentam pedidos posteriores de reequilibrio contratual).

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

+ Melhor distribuicdo de riscos entre os entes publicos e privados, tendo como referéncia
o principio consagrado de que os riscos devem ser alocados a quem que tem maiores
condicdes de administra-los ou suporta-los.

« Maior apoio do poder publico quando determinados riscos forem atribuidos
exclusivamente ao parceiro privado (especialmente licenciamento e desapropriacao).

« Compartilhar o risco de demanda mediante a adogao de mecanismos como flexibilizacao
do prazo de concessao, outorga variavel e “gatilnos de investimento” (obrigacoes de
investimento em ampliagcao da capacidade atreladas ao crescimento da demanda).

« Vincular a entrada em vigor dos contratos de concessdo a obtencdo de licencas
ambientais, as desapropriacoes, a obtencao de financiamento de longo prazo e a outros
fatores de risco.

10 - Utilizar clausulas contratuais mais precisas e menos sujeitas a dividas
Desafios apontados nas entrevistas:

Surgiram comentarios de que algumas clausulas dos contratos geram duvidas
de interpretacdo, especialmente as relacionadas a reequilibrio contratual,
responsabilidades das partes contratantes, indenizagdes, calculo de variaveis que
afetam as tarifas e procedimentos pelos quais os financiadores podem assumir o
empreendimento (“step in”).
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Essas duvidas aumentam a percepcao de risco dos contratos e estimulam a judicializacao
frequente de questdes complexas e de cunho eminentemente administrativo.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

* Aperfeigoar as consultas publicas para torna-las instrumentos mais efetivos de debate
dos termos do contrato entre investidores, reguladores e usuarios.

« Evitar o uso de modelos pré-definidos de contrato (“top-down”), que nem sempre se
prestam bem a lidar com as particularidades de alguns empreendimentos.

+ Dar mais “voz”, na elaboracdo dos contratos, as pessoas e instituicoes responsaveis
por sua gestao e regulacdo, buscando em especial o “feedback” dos técnicos das
agéncias reguladoras que fiscalizam o seu cumprimento.

« Prever nos contratos regras detalhadas para os mais diferentes cenarios e estabelecer
“gatilhos” automaticos para penalidades, reequilibrios, término do contrato, indenizagdes
e relicitagao.

+ Alterar procedimentos administrativos, de modo a possibilitar alguma margem para
negociacao de clausulas apds a selecdo do concessionario, ainda que dentro de um
escopo limitado.

IV - Financiamento

Relacionado a obtencao de fundos para o financiamento dos projetos. Em geral, os projetos
de infraestrutura possuem diversas caracteristicas que tornam o seu financiamento
complexo, como o elevado volume de investimento inicial, o longo prazo de construgao, o
prazo longo para retorno sobre o capital investido e o alto risco de surgimento de problemas
inesperados na fase de construcao. Neste eixo, as seis recomendacoes principais extraidas
das entrevistas foram as seguintes:

11 - Diversificar as fontes de financiamento para infraestrutura
Desafios apontados nas entrevistas:

No Brasil, o vencedor da licitacao pleiteia a aprovacao de crédito somente apéds a
assinatura do contrato e o empenho das garantias de performance, o que insere mais
um fator de risco ao empreendimento.

Como fator de risco adicional, o BNDES é atualmente fonte quase exclusiva para a
obtencao de financiamento de longo prazo. E a obtencao desse financiamento pode
demorar ou mesmo nao se concretizar.

A demora no ambito do BNDES muitas vezes obriga o investidor a tomar um “empréstimo-
ponte” (mais caro) junto a bancos privados, o que pode inviabilizar o empreendimento se
a aprovacao do BNDES demorar muito a sair ou nao ocorrer.

Fundos de pensao e bancos privados poderiam ser alternativas para o financiamento de
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longo prazo (como ocorre em outros paises), mas atualmente tém poucos incentivos para
atuar nesse mercado.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Fomentar a pratica de estruturacao preliminar do financiamento antes da licitacao, de
modo a reduzir o risco de nao obtencao do financiamento de longo prazo.

+ Analisar a possibilidade de contrato “bifaseado”, com ajuste do cronograma de
investimentos para que as obras principais tenham inicio somente apds a contratagéo
de financiamento de longo prazo.

- Estabelecer uma clausula de eficacia nos contratos de concessao que possibilite a
devolugao da concessao sem 6nus em caso de nao aprovacao do financiamento de
longo prazo.

« Definir um “colchao de ajuste” no valor da outorga para compensar eventuais perdas
com atrasos na concessao de financiamento.

« Estimular uma maior participacao dos fundos de pensdo em projetos maduros (“pds-
completion”) por meio de alteracdes regulamentares, o que permitiria a reciclagem de
capital de outros financiadores.

« Transformar os instrumentos financeiros ligados a infraestrutura em uma “classe
de ativos” global, a exemplo da classe “real estate” (imoveis), para atrair investidor
estrangeiro de grande porte e com orientagao ao longo prazo, como fundos de pensao
e fundos soberanos.

* Rever as regras de enquadramento de operagoes de “project finance” em infraestrutura
para fins de apuracdo do capital regulamentar dos bancos brasileiros sujeitos as regras
de Basileia.

12 — Definir melhor o novo papel do BNDES
Desafios apontados nas entrevistas:

Estd em curso um reposicionamento estratégico do Banco em funcdo da politica
governamental de realinhamento gradual dos juros dos empréstimos.

Apesar disso, o BNDES continuara tendo um papel relevante no financiamento da
infraestrutura no Brasil, por sua elevada capacidade técnica, por oferecer maior prazo de
caréncia e por ser a Unica opcao de financiamento com prazo mais alongado.

O BNDES atualmente evita assumir os riscos de “construcao” ou de “performance inicial
do projeto”. E exige por isso a apresentacao de fianca que encarece o financiamento e
de certa forma anula o diferencial nos juros.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

+ Maior seletividade do BNDES na escolha de setores que terdo acesso a crédito e
foco nas chamadas “falhas de mercado”, com prioridade aos segmentos nos quais
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tradicionalmente o setor financeiro privado nao tem incentivos para atuar. Especialmente
infraestruturas de alto impacto social (como saneamento e mobilidade urbana), micro e
peguenas empresas e inovagao.

« Financiar parcela menor dos projetos, para incentivar o uso de capital préprio por parte
dos investidores e o desenvolvimento do mercado privado de crédito.

+ Reduzir ou eliminar as exigéncias de conteldo local para a concessao de financiamentos,
jA que elas funcionam como barreiras para alguns operadores e investidores,
principalmente os estrangeiros.

+ Atuar como financiador para aumentar o estoque e a qualidade de projetos, a semelhanca
do que fazem outros bancos de desenvolvimento.

* Priorizar a indugao do desenvolvimento da infraestrutura por meio da concessao de
garantias. Para tanto, oferecer solugdes de mitigacao para riscos de “completion”, o
risco de demanda e o risco cambial, a fim de potencializar o financiamento privado da
infraestrutura, especialmente por parte de investidores de longo prazo e com perfil mais
conservador.

+ Mitigar o risco de “completion” de projetos em fase inicial utilizando, por exemplo, os
instrumentos da carta-fianca e do seguro-performance. E o risco de refinanciamento
de projetos no periodo “pds-completion”, utilizando, por exemplo, o instrumento “mini-
perm”, ja consolidado nos mercados europeus de infraestrutura.

+ Conceder imunidade tributaria ao BNDES, como contrapartida a seu papel indutor de
desenvolvimento, a exemplo do tratamento dado a bancos de desenvolvimento de
outros paises.

13 — Diminuir o impacto da variagao cambial nos financiamentos
Desafios apontados nas entrevistas:

Empreendedores poderiam tomar financiamento de baixo custo e prazo alongado
no exterior. Essa alternativa raramente se mostra viavel por conta do chamado “risco
cambial” assumido pelo empreendedor, que estaria sujeito a um descasamento entre
receitas (em reais) e obrigacoes (em ddlares).

O hedge cambial, instrumento de protecao existente no mercado, seria uma alternativa,
mas tem prazo “curto” e € proibitivamente caro, em funcao do histérico de instabilidade
da taxa de cambio do pais.

Orisco de descasamento cambial reduz ainda a participagao de investidores e operadores
estrangeiros (diminuindo a concorréncia nos leildes de licitagao).

3. Estrutura de financiamento de prazo mais curto (tipicamente de 3 a 5 anos), concedido na fase inicial de um pro-
jeto, até que o empreendedor obtenha o financiamento permanente. No Brasil, esse instrumento seria utilizado para
fomentar a participacédo do mercado financeiro privado no financiamento da fase inicial de projetos de parceria de
infraestrutura, ficando desde o inicio acordado que o BNDES refinanciaria o projeto a partir de determinado momento
(em torno do 5° ao 7° ano), aproveitando-se o perfil de financiador de longo prazo do BNDES.

21



RELATORIO DE CONJUNTURA N° 05

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

+ Adotar mecanismo de protecdo cambial por meio de outorga variavel, atualmente
estruturado para concessoes de aeroportos e de algumas rodovias estaduais.

« Vincular, ainda que parcialmente, o valor das tarifas a variagao cambial em projetos com
perfil de usuarios integrados a cadeias exportadoras (portos e ferrovias) e em setores
com capacidade para diluir o repasse cambial ao consumidor final (transmissao de
eletricidade, por exemplo).

+ Utilizar os bancos de desenvolvimento e os fundos garantidores brasileiros para oferecer
produtos de protegcao cambial.

« Instituir fundos especificos de protecao de variagbes cambiais, com o objetivo de
prover garantias adequadamente precificadas a empreendedores interessados em
obter financiamento externo.

- Oferecer produtos de garantia explicita, como operacdes de swap cambial, com
concessionarios que obtiverem financiamento externo.

14 — Reduzir o uso de garantias corporativas nos financiamentos
Desafios apontados nas entrevistas:

Em projetos de infraestrutura implementados por empreendedores privados os
financiadores exigem a apresentacao de garantias. Na modalidade de “project finance
full recourse”, as garantias sao dadas pelo empreendedor, comumente chamadas de
“garantias corporativas”. Na modalidade “project finance non recourse” nao sao exigidas
garantias corporativas, ja que o fluxo de caixa futuro (previsto) do projeto é considerado
uma garantia suficiente para os financiadores.

Surgiram comentarios de que o modelo mais utilizado no Brasil (“full recourse”) dificulta
o investimento em infraestrutura, devido a finitude dos bens que podem ser dados em
garantia. Ou seja, ha um limite a partir do qual os grupos empresariais ndo podem mais
investir em projetos de parceria, pois 0s seus ativos sdo considerados comprometidos.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

+ Adotar o modelo “project finance non-recourse”, especialmente em setores em que os
riscos sdo bem conhecidos, como o setor elétrico e o de rodovias.

* Despertar o interesse do mercado segurador para garantir os riscos da fase inicial dos
projetos, o que exigiria mudancas regulatérias.

« Aperfeicoar as regras sobre as indenizacOes pagas pelo poder publico ao fim do
contrato de parceria, reduzindo a incerteza para os financiadores (também tratado
na recomendacdo n° 19 — “Aumentar a segurancga sobre indenizagdes no término da
concessao”).

« Permitir que a arrecadacao de outorgas de concessdes comuns seja utilizada para
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garantir pagamentos das contraprestacoes de PPPs, por meio da criacao de “fundo
setorial”. Tal arranjo permitiria a colateralizacdo de recebiveis em PPPs.

15 — Desenvolver o mercado de seguro-garantia
Desafios apontados nas entrevistas:

Os projetos de infraestrutura envolvem geralmente uma fase inicial em que sao realizadas
obras de grande vulto, muitas vezes de alta complexidade técnica. Assim, trata-se de um
momento critico em que ha um alto risco para o empreendedor €, por conseguinte, para
o financiador (comumente denominado “risco de completion” ou “risco de construgao”).

O mercado de seguro “completion” é pouco desenvolvido no Brasil, o que tem como
resultado um maior custo para os empreendedores e uma menor atratividade para fundos
de pensao, que sao mais avessos a risco.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Fortalecer os instrumentos juridicos de apoio ao seguro-garantia, principalmente as
regras de assuncao do empreendimento pelo financiador em caso de sub-performance
(“step in rights”).

+ Estimular o uso da certificagdao independente de projetos, o que permitiria um melhor
monitoramento das atividades de “Engenharia, Compras e Construgcao” (ou EPC, em
inglés), mitigando o risco de conclusao (“completion”).

« Criar um “colchao de ajuste” formado por recursos do pagamento da outorga, que seria
utilizado para absorver o custo de eventuais investimentos imprevistos que a concessionaria
seja obrigada a realizar.

16 — Ampliar o uso das debéntures incentivadas
Desafios apontados nas entrevistas:

A emissao de debéntures poderia ser importante alternativa para o financiamento de
projetos de infraestrutura no Brasil. ALein®12.431, de 2011, concedeu isencao de imposto
de renda aos adquirentes de debéntures emitidas para financiar projetos de infraestrutura,
as denominadas “debéntures incentivadas”, ou “debéntures de infraestrutura”.

Comentou-se que essas debéntures nao tiveram a disseminagao esperada e que as
pessoas fisicas (que tém perfil pouco adequado para sua aquisicdo) foram as mais
beneficiadas pelo incentivo da lei mencionada.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Diversificar o publico-alvo das debéntures de infraestrutura, por meio da equalizacdo do
sistema de beneficio fiscal, que hoje privilegia a pessoa fisica.
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« Promover a atratividade das debéntures para investidores institucionais por meio
do nivelamento de competitividade desses titulos, inclusive suas securitizagdes, em
relacao a titulos de divida imobiliaria e agricola.

- Sinalizar a qualidade crediticia das debéntures de infraestrutura, por meio da divulgacao
de rating por agéncia de classificagao de risco e por meio da atracao de “investidores-
ancora” para participar de ofertas publicas.

« Facilitar a revenda dos papéis no curto prazo e estimular instituicoes financeiras a
desempenharem a funcao de “formadores de mercado”, a fim de fomentar a liquidez no
mercado secundario.

« Permitir a comercializacdo de debéntures de infraestrutura no exterior, por meio da
extensao do incentivo fiscal para debéntures denominadas em moeda estrangeira e/
ou por meio da emissao de titulos em reais, com a adocao da “Lei de Nova lorque”
(submisséo a legislacdo e ao foro judicial de Nova lorque).

« Simplificar o processo de aprovagao, pelo governo, dos pedidos de enquadramento para
a emissao de debéntures, prevendo enquadramento automatico no edital de licitagcao.

« Conceder isencao tributaria a empresa emissora das debéntures, e ndo a quem as adquire,
como forma de aumentar a margem para remuneracao e atrair com isso mais pessoas
juridicas.

V - Execucao

Etapa que envolve procedimentos da chamada “gestao do contrato” pelas agéncias
reguladoras. Os prazos dos contratos sdo longos e durante sua vigéncia costumam
ocorrer diversos eventos inesperados, que ensejam a interpretacao de regras contratuais
e normas legais pertinentes. Essas interpretacoes e decisdes, por parte das agéncias,
nao raro geram conflitos. Neste eixo, as quatro recomendagdes principais foram as
seguintes:

17 — Aprimorar o instrumento de reequilibrio contratual
Desafios apontados nas entrevistas:

Um contrato de parceria entre o setor publico e uma empresa privada precisa prever
as situagoes que ensejardao um possivel reequilibrio contratual. Para que isso aconteca,
os fatos ensejadores de reequilibrio e os procedimentos a serem adotados pelo poder
publico, para concretizar o reequilibrio, devem estar claramente expressos no contrato.

Verificadas as condigdes previstas no contrato, o reequilibrio deveria ser um processo
quase automatico. Mas no Brasil algumas clausulas sao discutidas por varios meses.
Assim, na pratica o reequilibrio se tornou algo muito dificil de obter e os pleiteantes
frequentemente se veem obrigados a ingressar em juizo para tratar de questdes
eminentemente administrativas.

Potenciais investidores externos, particularmente, olham esses processos de litigio com
atencao e preocupacgao, pois entendem que eles podem se repetir no futuro.
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Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Elaborar contratos com regras de reequilibrio mais claras e de implementacao mais
automatica.

* Aumentar a autonomia das agéncias reguladoras para analisar e decidir sobre pedidos
de reequilibrio contratual.

» Permitir a resolucdo de pleitos de reequilibrio em instancia arbitral, o que dependeria do
aprimoramento dos dispositivos contratuais e legais sobre esta matéria.

» Exigir a apresentacao, pelos licitantes, das planilhas eletronicas que serviram de base a
seus lances nos leildes, como ocorria no passado. Essas planilhas poderiam embasar
os processos de reequilibrio, o que facilitaria justificar as decisdes perante os érgaos
de controle.

» Dar maior celeridade ao processo de atualizacao da tabela SICRO, utilizada pelo TCU
na avaliacdo dos processos de reequilibrio conduzidos por agéncias reguladoras.

18 — Ter maior clareza sobre regras para assumir empreendimentos (“step in”)
Desafios apontados nas entrevistas:

No setor de infraestrutura, a expressao “step-in rights” é usada para caracterizar o direito
de um financiador de um empreendimento de assumir posicao de comando na conducao
do negécio, em caso de descumprimento de obrigacoes relativas ao pagamento da
divida e desde que previsto no contrato de financiamento. Neste caso, o financiador
pode concluir a fase de implantagdo do projeto para permitir a continuidade do negdcio
e 0 pagamento da divida.

Ha duvidas em torno do processo de “step in” no Brasil, o que gera incerteza para
financiadores e investidores. Essas duvidas também causam dificuldades para o
desenvolvimento do mercado segurador, pois a seguradora precisa ter seguranca de
que podera assumir o empreendimento (e garantir seu “completion”) em caso de “sub-
performance” na execugao.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Aprimorar as normas que disciplinam o direito de “step-in” no Brasil, de modo
concomitante com o aperfeicoamento dos mecanismos alternativos de resolucao de
conflitos.

19 — Aumentar a seguranca sobre indenizacoes no término da concessao
Desafios apontados nas entrevistas:

Conforme previsto na Lei de Concessodes (Lei n° 8987/1995), ha bens chamados
“reversiveis” que devem retornar ao poder publico ao final da concessao por serem
indispensaveis a continuidade na prestacao do servigo. Assim, dependendo do contrato,
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no final da concessao o poder concedente tem o dever de indenizar a concessionaria
pelos investimentos feitos e ainda nao amortizados ou depreciados.

Surgiram preocupacdes em relacao a “vazios” legais e contratuais desse processo de
indenizacdes que geram inseguranca para o privado e selegcdo adversa na escolha de
operadores, atraindo aqueles com maior apetite ao risco. Essas incertezas encarecem o
financiamento e também dificultam a adocado do modelo de “project finance” no Brasil.

Um dos desafios apontados é o fato de que o poder publico geralmente indeniza
0 concessionario com base no critério do menor preco (e ndo conforme o valor dos
investimentos realizados), o que cria um incentivo para que o concessiondrio utilize
insumos, técnicas e equipamentos mais baratos, e que nem sempre sao as melhores
alternativas em termos de custo/beneficio para a sociedade.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

» Adotar metodologia de célculo e regras mais claras sobre o pagamento de indenizagdes
aos concessionarios, especialmente no caso de encerramento antecipado de uma
concessao.

» Reconhecimento periddico, pelas agéncias reguladoras, dos valores dos chamados
“ativos regulatérios”, a fim de reduzir as incertezas sobre as indenizagdes.

* Alterar a Lei de Concessoes (Lei n® 8.987/1995) e editar Decreto para melhor disciplinar o
instituto da caducidade e os procedimentos de extin¢ao (antecipada e nao antecipada)
dos contratos.

e Instituir a contratacao de certificadora externa para atestar a qualidade técnica e o
custo efetivo dos investimentos realizados pelo parceiro privado.

e Prever a retomada rapida das concessOes que atrasem o cumprimento de suas
obrigacdes e vendé-las a outro grupo econémico a pregco de mercado (“relicitacao
simplificada”), vinculando o valor da indenizagao ao montante auferido nessa venda.

20 — Ampliar o uso de mecanismos alternativos de resolugcao de conflitos
Desafios apontados nas entrevistas:

Ha uma preocupacdo com a frequente demora na solugao de conflitos, especialmente
entre empreendedores e reguladores. Como consequéncia dessa demora, questdes
eminentemente administrativas sao levadas ao Poder Judiciario, por falta de uma melhor
alternativa para sua solucgao.

Em outros paises, os instrumentos alternativos de resolucao de conflitos sdo bastante
utilizados. Instrumentos como mediacao, arbitragem e conciliagao tém as vantagens de
alcancgar solugdes em tempo menor, liberar o Judicidrio para tratar de outros temas e
pacificar as relagdes entre os lados envolvidos (partes que, muitas vezes, precisarao
manter um relacionamento mesmo apds a resolugcao do conflito).
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Sugestoes trazidas nas entrevistas:

» Ampliar o uso da arbitragem, com uma rede de arbitros que possa efetivamente dirimir
conflitos.

» Envolver o TCU no processo de institucionalizagao dos mecanismos alternativos de
resolucao de conflitos.

* Incluir o reequilibrio contratual como um dos temas que podem ser levados a instancia
arbitral.

VI - Licenciamento Socioambiental

Este eixo abrange os aspectos relativos a emissao das trés licengas governamentais que
O parceiro privado precisa obter para implantar e operar a infraestrutura, quais sejam:
Licenga Prévia (LP), concedida na fase preliminar do planejamento do empreendimento e
que ainda nao permite o inicio de obras; Licenca de Instalacao (LI), que autoriza o inicio
da instalagcdo do empreendimento, observadas as medidas de controle socioambiental
e demais condicionantes, mas que também ndo permite a operacionalizacdo
do empreendimento; e a Licenca de Operacao (LO), que autoriza a operacao do
empreendimento apds a verificagao do efetivo cumprimento das exigéncias da LP e da
LI. A respeito deste eixo, as trés recomendacdes principais foram as seguintes:

21 - Reduzir as incertezas quanto as exigéncias para obtencdo das licengas
socioambientais

Desafios apontados nas entrevistas:

Os 6rgaos responsaveis pelo processo administrativo de licenciamento socioambiental
fazem exigéncias que devem ser cumpridas pelo empreendedor como condigao para
emissao das respectivas licencas.

Ha um entendimento de que é preciso preservar a atuacao dos 6rgaos de licenciamento
e das demais instituicoes envolvidas. Entretanto, surgiram preocupacdes ligadas as
incertezas para emissao das licencas, com destaque para as seguintes:

- Nao ha definicdo prévia e clara (tampouco um “teto”) sobre os requisitos e outras
eventuais condicionantes para a obtencao das licencas;

- As exigéncias por vezes estao fora do “eixo de atuagao” do empreendimento e/ou dos
empreendedores;

- A emissao das licencas depende de decisdes e anuéncias de varios érgdaos no ambito
federal, 0 que aumenta a percepc¢ao de risco, encarece os projetos e dificulta a obtencao
de financiamento.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Envolver os 6rgaos de licenciamento desde a fase inicial de planejamento.
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» Melhorar a qualidade dos estudos prévios para se ter informacdes mais confiaveis
sobre os riscos de licenciamento ambiental e de desapropriacoes.

» Ter o maximo de etapas do licenciamento cumpridas antes da licitacao.

» Estabelecer diretrizes mais claras sobre as exigéncias que podem ser feitas pelos
orgaos publicos no processo de licenciamento, possivelmente por meio de norma legal
ou infralegal.

e Definir um “teto” para as compensagdoes ambientais dos empreendimentos de
infraestrutura, possivelmente em termos percentuais do investimento previsto.

» Criar uma instancia de integracao dos érgaos envolvidos no licenciamento, dispensando
o empreendedor da necessidade de se relacionar com multiplas instituicoes.

» Desenvolver projetos com “selo de sustentabilidade ambiental”, com novo enfoque que
transforme o licenciamento em elemento que valorize o0 empreendimento (por exemplo,
com a comercializacdo de créditos de carbono gerados pelo empreendimento).

22 — Reduzir o tempo de concessao das licencas socioambientais
Desafios apontados nas entrevistas:

Ha preocupacdo com as incertezas em torno dos prazos para a emissao das licencas
socioambientais, mesmo naquelas situacdes em que todas as condi¢cdes sao cumpridas.
Ha um sentimento de que o tramite burocratico € lento e de que as licengas tém tempos
totais de emissdo que vao muito além das estimativas iniciais dos empreendedores.

Além disso, em alguns empreendimentos (como ferrovias e rodovias), as licencas sao
muitas vezes emitidas de forma fracionada, por trechos ndo contiguos, o que adiciona
mais uma incerteza para o investidor.

Essa incerteza quanto aos prazos de obtencao de licencas, ao aumentar os riscos dos
projetos, aumenta também a taxa de retorno exigida pelos empreendedores, o que
dificulta a obtencao de financiamento e torna mais caras as tarifas pagas pelos usuarios.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

 Envolver os érgaos licenciadores ainda na etapa de planejamento, de modo que as
questdes socioambientais possam ser discutidas e muitas delas equacionadas ou
evitadas previamente.

» Idealmente, emitir a licenca prévia antes da licitacao. Quando isso nao for possivel,
superar o maximo de etapas do licenciamento antes da licitacao.

« Fortalecer os 6rgados licenciadores com recursos materiais, quadros técnicos e novos
processos de gestao. Sobre este Ultimo ponto, rever continuamente os processos de
modo a torna-los mais ageis, com melhor uso dos quadros disponiveis.
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23 - Melhorar a interagao entre os 6rgaos licenciadores e os de controle
Desafios apontados nas entrevistas:

Percebe-se um receio de servidores dos 6rgaos licenciadores de serem responsabilizados
administrativa e criminalmente por suas decisoes.

Em funcédo desse receio, surge o risco de que os agentes publicos atuem com rigor
excessivo e evitem ou posterguem decisdes importantes, delegando-as sempre
que possivel para os niveis gerenciais das instituicoes responsaveis pelo processo
administrativo do licenciamento socioambiental.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Endossar o PL n° 7448/2017 (PLS 349/2015), que altera a Lei de Introducao as Normas
do Direito Brasileiro (Decreto-Lei n°® 4.657, de 1942), para proporcionar maior seguranca
ao servidor publico no desempenho de suas atribuicoes (e seguranca ao empreendedor
de que os atos administrativos ndao serao revogados).

» Oferecer seguro para protecdo aos servidores publicos, como forma alternativa de
amparo as decisoOes técnicas e isentas de erros graves ou fraudes.

VIl - Regulacao

Engloba as recomendacdes relacionados ao marco regulatério que rege a execucao de
um contrato de parceria, o que inclui a questao da estabilidade das regras, a forma como
essas regras sao alteradas (grau de transparéncia, abertura ao didlogo com as partes
interessadas etc.), as motivacoes das alteracoes regulatérias e o controle da regulacao
pelos 6rgaos competentes. Assim, neste eixo, as cinco principais recomendacodes foram:

24 — Garantir maior estabilidade ao marco regulatério
Desafios apontados nas entrevistas:

Regras estaveis sdo fundamentais para empreendimentos de infraestrutura, que possuem
prazos longos de execucao e operagcao. Nessas circunstancias, alteracdes abruptas de
regras aumentam a percepcao de risco dos agentes econdmicos envolvidos.

Essas mudancas causam prejuizos, encarecem os empreendimentos e contribuem para
afastar investidores potenciais em projetos ainda nao licitados. Esse impacto é ainda
maior no caso de investidores estrangeiros, que tém dificuldades em lidar com essas
mudancas.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Buscar solugoes juridico-legais que dificultem mudancas constantes de modelos
regulatdrios, tendo como principio orientador a construcao da confianganosinvestidores.
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« Enfatizar o modelo de “regulacdo por contrato”, em vez da “regulacao discricionaria”.
Assim, as agéncias deveriam dar maior énfase ao monitoramento do cumprimento dos
contratos, evitando a edicao frequente de normas que alteram as regras vigentes.

25 — Aprimorar o processo de elaboracao de normas nas agéncias reguladoras
Desafios apontados nas entrevistas:

Ha um sentimento de que as alteracdes regulatorias poderiam ser feitas com melhor
avaliacao de seus impactos sobre os empreendimentos privados e sobre os usuarios.

Além disso, as normas poderiam ser publicadas apds melhor didlogo prévio com outros
agentes envolvidos (inclusive licenciadores e financiadores), o que reduziria o risco de
normas ineficazes ou contraproducentes.

Por ultimo, a edicao de normas deve levar em conta o modelo de estado que se quer
ter no Brasil. O aumento de exigéncias regulatérias, além de representar um custo para
as empresas, requer cada vez mais pessoal para dar conta do seu monitoramento. Uma
situagao incompativel com o cenario atual e futuro de restricao fiscal.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Buscar sempre o equilibrio entre os interesses dos usuarios (preco e qualidade do
servico) e dos investidores (viabilidade dos empreendimentos) durante o processo de
elaboraga@o de normas regulatorias.

» Realizar Andlise de Impacto Regulatério (AIR) antes de implementar novas normas.

26 — Aumentar a autonomia decisoria das agéncias reguladoras em relagao ao poder politico
Desafios apontados nas entrevistas:

Foram registradas preocupagoes com o risco de indicacao de diretores interinos para
agéncias reguladoras, que nao passam pela sabatina no Senado Federal e que podem
ser exonerados a qualquer momento.

E também héa preocupacoes com o risco de que os diretores indicados nao possuam
conhecimentos técnicos e de gestdo necessarios ao exercicio de suas fungoes.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Reforcar os instrumentos que garantam nomeacao de pessoas com perfil técnico para
os cargos de diregao das agéncias.

« Alterar a prerrogativa de nomeacao de diretores das agéncias, com parte dos dirigentes
indicados por representantes do setor privado, da seguinte forma: 2 indicados pelo
governo, 1 pelos usuarios, 1 pelos concessionarios e 1 pela academia.

 Aprovar o Projeto de Lei das agéncias reguladoras, que tramita no Congresso Nacional
(PL n° 6621/2016) e que resolveria parte dos problemas acima apresentados.
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27 - Conceder maior autonomia orgamentaria e administrativa para as agéncias
reguladoras

Desafios apontados nas entrevistas:

O modelo ideal de agéncia deveria prever acesso a fontes independentes de recursos e
autonomia para estruturagcao do quadro de pessoal.

Apesar dos esforgcos recentes, as agéncias reguladoras brasileiras ainda nao possuem
esses dois elementos de forma plena. Nao ha independéncia orgamentaria (o orgcamento
esta dentro do orcamento da Unido) e nao ha autonomia para a gestdo do quadro de
pessoal (contratacao e politica de remuneracao).

Essa falta de independéncia também dificulta a contratagdo temporaria de profissionais
com qualificacoes especificas para lidar com certas necessidades pontuais.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

» Garantir orcamento proprio para as agéncias, que incluiria arrecadacdo de multas
e taxas de fiscalizagdo em fundo separado do caixa do Tesouro e ndo sujeito a
contingenciamento pelo governo.

» Conceder autonomia as agéncias para realizar concursos e para definir remuneracao
flexivel e proporcional a qualificacao dos profissionais contratados.

» Conceder as agéncias maior liberdade para contratar profissionais temporarios, como
especialistas e consultores vinculados a execucao de projetos especificos, a exemplo
do que faz o IBGE.

28 — Melhorar a interacao entre as agéncias reguladoras e os érgaos de controle
Desafios apontados nas entrevistas:

Foi apontado que haveria uma fronteira mal definida entre a atuagdo das agéncias
reguladoras e a dos 6rgaos de controle. Esses 6rgaos tém, na pratica, uma importante
influéncia sobre a atuacao das agéncias, algumas vezes tomando decisdes que podem ser
consideradas de gestdo publica e atuando, na margem, quase como entes reguladores.

Percebe-se umreceio de responsabilizagao pessoal por parte dos servidores das agéncias,
0 que contribuiria para dificultar as respostas a pleitos como os de reequilibrio contratual.
Essa demora por sua vez estimularia uma “judicializacao” de decisdes eminentemente
administrativas.

Esse risco de responsabilizacao contribuiria ainda para criar uma selecao adversa na
escolha de dirigentes, afastando muitos potenciais bons gestores de cargos com maior
responsabilidade.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Alterar a legislacao para melhor definir as competéncias do TCU em relagao a
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competéncia das agéncias, talvez por meio de um Projeto de Emenda Constitucional
(PEC), de modo a delinear mais claramente as responsabilidades de cada 6rgao.

e Endossar o PL n° 7448/2017 (PLS 349/2015), que altera a Lei de Introducado as Normas
do Direito Brasileiro (Decreto-Lei n° 4.657, de 1942), de modo a proporcionar maior
seguranca ao servidor publico no desempenho de suas atribuicdes (e seguranca ao
empreendedor de que os atos administrativos nao serao revogados).

 Adotar instrumentos que deem mais celeridade e seguranca as decisdes das agéncias,
tais como mediacao, conciliacao e arbitragem, para evitar o risco de demora nas
decisoes.

« Oferecer seguro, como forma de protecao aos servidores publicos que tomam decisdes
técnicas.

VIl - Ambiente Institucional

Este eixo compreende questbes afetas a forma de atuacdo dos diversos o6rgaos da
administragao publica, inclusive os 6rgaos de controle e o Poder Judiciario. Essa atuagéao
abrange todo o ciclo de um projeto, ou seja, desde a fase inicial de planejamento e
preparacdo dos projetos até o encerramento do contrato de parceria. Dessa forma, as
quatro principais recomendacoes extraidas das entrevistas foram:

29 - Melhorar a gestao e coordenacao da administragao publica
Desafios apontados nas entrevistas:

E impossivel implantar um projeto de infraestrutura sem que haja uma boa interagcdo
entre as varias partes envolvidas, entre as quais se incluem agéncias reguladoras, 6rgaos
de licenciamento, ministérios, 6rgaos de controle e equivalentes nos niveis estadual
e municipal. Na visao de alguns entrevistados, essa interacao tem sido complexa e
apresenta as seguintes dificuldades:

- Necessidade de interlocucao simultanea com diversos érgaos na esfera publica;
- Falta de clareza em relacao as competéncias dos érgaos envolvidos;
- Risco de descontinuidade administrativa;

- Imprevisibilidade dos prazos de tomada de decisao.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

* Fortalecer e expandir o modelo do Conselho do PPI, que centraliza o relacionamento
com os potenciais empreendedores e se articula com os demais 6rgaos do governo em
prol da celeridade dos processos, especialmente aqueles associados a implementacao
de projetos prioritarios de infraestrutura.

» Melhorar a coordenacao entre os érgaos de governo e o relacionamento entre a unidade
promotora dos projetos e o TCU, principalmente na fase de planejamento.
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30 - Aumentar a confianca do setor privado em relacao as contrapartidas do governo
Desafios apontados nas entrevistas:

A previsao de contrapartidas é pratica usual em muitos empreendimentos, que s6 se
viabilizam mediante acoes a serem executadas pelo poder publico, tais como investimento
em vias para acesso a aeroportos, pavimentacao de trechos de rodovias, dragagem de
canais de portos, construcao de linhas de transmissao de energia, entre outros.

O risco de que os governos ndo cumpram a sua parte do contrato é precificado pelos
empreendedores, que o transferem para a tarifa, onerando assim o projeto e o usuario,
em ultima instancia.

A questdo da confianga nas contrapartidas do governo é também central para a execugao
de Parcerias Publico-Privadas (PPP). Ha um grande potencial para o uso do instrumento
de PPP no Brasil (principalmente em estados e municipios), que ndo se materializa pela
incerteza em torno dos pagamentos regulares do governo ao parceiro privado. Mesmo
naqueles casos em que ha algum tipo de garantia (como fundos), ha receio de que as
garantias na pratica nao sejam executaveis.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Blindar os fundos setoriais com o uso de uma conta centralizada de recursos dos
usuarios, de modo que as receitas tarifarias nao passem pelo caixa do governo.

» Permitir o uso da divida ativa de governos estaduais e municipais como garantia, desde
que se aprimorem 0s mecanismos de arrecadagao.

» Modificar a legislacao para que os fundos de participacao estaduais e municipais possam
ser usados como garantia nos contratos de PPP firmados por entes subnacionais.

» Ampliar a pratica de estruturar garantias com a participagao de instituicdes multilaterais,
como o IFC, o BID e o Novo Banco de Desenvolvimento (também conhecido como
“Banco dos BRICS”).

e Ampliar a utilizacao de mecanismos de seguro para garantir as contraprestacoes pagas
pelo poder publico ao concessionario.

31 - Proporcionar maior previsibilidade e rapidez aos processos judiciais
Desafios apontados nas entrevistas:

A necessidade de recorrer com frequéncia ao Poder Judiciario para solucionar questoes
administrativas ligadas aos termos do contrato de parceria, somada ao baixo uso de
mecanismos alternativos para solucao de conflitos, contribui para transformar esse
Poder em elemento central na execucao de empreendimentos de infraestrutura no Brasil.

A complexidade técnica dos casos torna muitas dessas decisdbes demoradas, o que
acarreta prejuizos para o empreendedor, em alguns casos, e problemas para os usuarios,
em outros.
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Além disso, ndo ha uma jurisprudéncia bem formada e isso aumenta o risco de decisoes
diferentes sobre casos similares.

Essa percepcéao de inseguranca é maior ainda para empreendedores estrangeiros, pouco
familiarizados com a Justica brasileira.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

« Criar uma “vara especializada” em empreendimentos de infraestrutura, como existe em
outros paises.

» Permitir contratos submetidos a “Lei de Nova lorque” (legislacéo e foro de Nova lorque),
no caso de empreendimentos estratégicos de maior valor e/ou maior risco, para dar
mais seguranca aos empreendedores, em especial os estrangeiros.

32 - Rever a responsabilizacao solidaria de empresas em investigagdes anticorrupcao
Desafios apontados nas entrevistas:

Foi mencionado que o disposto no §2° do art. 4° da Lei Anticorrupcao (Lei n°® 12.846/2013)
tem causado dificuldades para novos empreendedores, especialmente estrangeiros, em
funcdo do risco de que eventuais passivos judiciais sejam arcados também pelo novo
sécio (mediante pagamento de multas ou indenizagoes).

Esse risco cria um receio, entre 0s hovos empreendedores, de se associar a empresas
que podem em algum momento ser arroladas em processos ou sofrer novas penalidades
por contas de investigagoes.

Esse aspecto dificulta ainda a recuperacao de empresas investigadas que precisam
vender parte dos seus ativos para enfrentar as consequéncias das investigacoes, dado o
receio entre os demais empreendedores de adquirir ativos “contaminados”.

Preocupam também as indefinicoes em torno dos acordos de leniéncia. Nao se sabe se
a assinatura desses acordos encerra o problema em definitivo ou se outro érgao publico
pode abrir outro canal de negociacao ligado a um mesmo caso.

Sugestoes trazidas nas entrevistas:

e Aprimorar a legislacao, principalmente o §2° do art. 4° da Lei Anticorrupcao (Lei n°
12.846/2013), para melhor definir limites de responsabilidade para novos socios.

e Estudar a possibilidade de um entendimento comum dos érgaos de supervisao e
controle (MPU, CGU, TCU) que isente novos controladores de empreendimentos em
relagdo a erros passados de um dos socios, de forma similar a pratica do Departamento
de Justica nos Estados Unidos.
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Il - ANALISE E CONCLUSAO

Apbds o registro dos desafios e das sugestoes, detalhadas na secéo anterior, a equipe técnica
da SAE fez uma contagem do numero de citagoes a cada uma das recomendagdes, com o
objetivo de identificar quantas vezes cada uma dessas recomendacdes foi mencionada no
conjunto de todas as entrevistas.

Para tanto, multiplas mengdes a uma mesma recomendacdo, em uma mesma entrevista,
receberam uma Unica contagem, para evitar duplo registro de recomendagdes que tenham
sido mencionados mais de uma vez. A listagem apresentada na pagina seguinte resume os
resultados deste exercicio.

Embora essa contagem seja uma forma valida de medir a relevancia dos diferentes aspectos
apontados, duas consideracdes merecem ser feitas. Em primeiro lugar, o ordenamento é&,
de certa forma, influenciado pela area de atuacdo dos profissionais ouvidos pela equipe da
SAE. Dito de outra forma, o resultado poderia ter sido diferente em resposta a mudancas na
composicao da amostra dos interlocutores.

Além disso, e em segundo lugar, o nimero de ocorréncias tampouco pondera a profundidade
com que os assuntos foram tratados e a énfase que cada interlocutor deu aos problemas que
apontou. Houve casos, por exemplo, em que um interlocutor se demorou em determinada
recomendagao, explorando-a em minucioso detalhe e fornecendo uma gama de propostas,
enquanto mencionou apenas superficialmente outra recomendacao. Nestes casos, ambas
receberam o0 mesmo peso na contagem.

Por essas razoes, a leitura dos desafios apontados e das sugestdes trazidas, na secao
anterior, € a melhor forma de avaliar a importancia relativa de cada tépico, mediante a analise
do grau de detalhamento e da profundidade com que os diferentes problemas e sugestoes
foram explorados.

Apesar dessas ressalvas, as 32 recomendacdes registradas em detalhe na secao anterior
sdo um bom resumo da percepgao de risco do setor privado em relagcdo ao ambiente de
negdcios prevalecente no Brasil. E sdo também uma sintese dos desafios que afetam os
empreendimentos e que tornam nossa rede de infraestrutura menor do que o necessario,
mais cara e menos eficiente. Por essas razoes, as recomendacdes podem ser vistas como
ponto de partida para futuras agdoes do governo e como bom indicativo de uma agenda de
politicas publicas para o setor.

O presente estudo serve ainda como bom exemplo da importancia de iniciativas que busquem
coletar, sistematizar e analisar informagoes por meio da abertura de novos canais de dialogo
com o setor privado. Além de permitir a identificagcao e tratamento de desafios que de outra
forma ficariam latentes, esses canais de dialogo aproximam o governo de interlocutores que
nao tém incentivos ou os meios necessarios para expor seus desafios e seus pontos de vista.

Esse dialogo com o setor privado abre também um importante espago para a apresentagao
de sugestdes de agdes, como se pode ver no corpo de cada uma das 32 recomendacgoes
da secao anterior. Essas sugestoes sao especialmente valiosas em face da complexidade
dos desafios a frente do governo, ja que o seu enfrentamento exige uma compreensao das
dificuldades operacionais e das alternativas possiveis de solugdo que, muitas vezes, apenas
os agentes privados detém.

Por fim, os desafios e as sugestoes aqui trazidas nao refletem o posicionamento da Presidéncia
da Republica e ndo devem ser interpretados como caminhos ou solucdes prontas para a
atracdo de mais investimentos privados em infraestrutura. O presente estudo é apenas um
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primeiro passo que so se transformara em acdes efetivas se for complementado com um
esforco coordenado de todos os envolvidos.

Recomendacao (e respectivo nUmero na relacao das 32 recomendacdes) Nmirgézz
Diminuir o impacto da variagdo cambial nos financiamentos (13) 28
Aumentar a efetividade do planejamento de longo prazo (01) 25
Melhorar a estruturacao de projetos a serem licitados (05) 24
Garantir um calendério de licitagbes mais adequado e previsivel (04) 24
Diversificar as fontes de financiamento para infraestrutura (11) 23
Aumentar a confianca do setor privado em relacéo as contrapartidas do governo (30) 21
Aperfeicoar as regras das licitacbes de empreendimentos (07) 20
Garantir maior estabilidade ao marco regulatério (24) 20
Reo!uzir as incgrtezas quanto as exigéncias para obtencao das licencas 19
socioambientais (21)

Aumentar a autonomia decisoria das agéncias reguladoras em relacao ao poder 18
politico (26)

Aperfeicoar a alocacao de riscos nos contratos (09) 16
Definir melhor o novo papel do BNDES (12) 15
Melhorar a interacdo entre as agéncias reguladoras e os 6rgaos de controle (28) 15
Ampliar o uso das debéntures incentivadas (16) 14
Desenvolver o mercado de seguro-garantia (15) 13
Estabelecer critérios mais claros para a escolha de projetos a serem licitados (02) 11
Priorizar a qualidade dos servicos nas parcerias com o setor privado (03) 11
Aumentar a segurancga sobre indenizacdes no término da concesséo (19) 10
Estimular a participacdo de estrangeiros nas licitacdes (08) 10
Reduzir o tempo de concessao das licencas socioambientais (22) 10
Ampliar o uso de mecanismos alternativos de resolucéo de conflitos (20) 9
Melhorar a gestdo e coordenagao da administragéo publica (29) 9
Aprimorar o processo de elaboracdo de normas nas agéncias reguladoras (25) 8
Aprimorar o instrumento de reequilibrio contratual (17) 8
Conceder maior autonomia or¢amentaria e administrativa para as ag. reguladoras (27) 8
Proporcionar maior previsibilidade e rapidez aos processos judiciais (31) 8
Utilizar clausulas contratuais mais precisas € menos sujeitas a duvidas (10) 8
Reduzir 0 uso de garantias corporativas nos financiamentos (14) 8
Ajustar o modelo de PMI (Procedimento de Manifestacao de Interesse) (06) 7
Rever a responsabilizagdo solidaria de empresas em investigagdes anticorrupgao (32) 7
Melhorar a interacdo entre os 6rgéos licenciadores e os de controle (23) 6
Ter maior clareza sobre regras para assumir empreendimentos (“step in”) (18) 5
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