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Introducao




A economia € a ciéncia que estuda como uma determinada
sociedade resolve seus problemas economicos,
Ou seja, como aloca seus recursos escassos

entre finalidades alternativas.

Friedman, Milton. Teoria dos Prec¢os. Rio de
Janeiro: APEC, 1971. P&g. 9



» Alocacao de recursos como problema economico

* racionalidade como fundamento;

" escassez de recursos como restricao;

» |iberdade como pressuposto;

= direitos de propriedade como condicao; e

= eficiéncia como propasito.




Sistema de Precos Como Mecanismos de Coordenacao
» |[nforma sobre preferéncias dos agentes econdmicos.

= Estrutura incentivos relacionados:

» as decisOes alocativas (oferta e demanda);

= a eficiéncia produtiva (inovacao dos métodos e produtos).

» Remunera os fatores de producao:
= escolhas/preferéncias;

» capacidades de atuacdo em mercado.




Os precos sao indicadores de onde 0s recursos sao mais
desejados e, além disso, 0s precos criam incentivos
(retorno resultante da decisao alocativa) para que as

pessoas sigam tais indicadores

Friedman, Milton. Teoria dos Precos. Rio de
Janeiro: APEC, 1971. P4g. 13



O livre mercado como mecanismo gerador
de um ordenamento espontaneo

“(...) a atividade econbmica €, sem dulvida, a unica area da vida humana
na qual uma estrutura complexa e sofisticada [0 mercado | desponta
COMmo uma consequéncia nao intencional [ordem espontanea ] de um
enorme numero de individuos cooperando entre si enquanto buscam

Seus proprios interesses.

Friedman & Friedman. Livre para escolher. Rio
de Janeiro: Record, 2015. p. 52.




Participacao do Estado em
atividades econOmicas: 0s argumentos
referentes as “falhas de mercado”




Falha de Mercado

Situacao em que o mercado n&o é capaz de promover

a maximizacao da eficiéncia economica

STIGLITZ, Joseph. La economia del sector publico.
Barcelona: Antoni Bosch Editor, 2000.



Tipos de Falhas de Mercado

= Bens publicos.

= Competicdo imperfeita (monopdlio natural).
= Externalidades.

» |Informacao assimeétrica.

= Mercados incompletos.

= Ciclo de negdcios.




Bens Publicos

= Caracterizacao:

= principio da nao exclusao:

» 0S agentes econdmicos ndo podem ser impedidas de consumir o
bem ofertado, fato que impede a remuneracao do investimento.

» auséncia de rivalidade (consumo néao-rival):

= 0 custo para o0 atendimento de um consumidor adicional € igual a
zero, fato que torna ineficiente a restricao do consumo.




Mercado incompleto
» Mercados em que ha descasamento estrutural entre oferta e demanda:

= Exemplo: Auséncia de oferta de crédito para o financiamento do

Investimento de longo prazo.

= Mecanismo de correcao:
= poupanca compulsoria,
= concessao de subsidios implicitos e explicitos,
= constituicado de fundos garantidores de credito,

= atuacao de bancos publicos como agentes financeiros das operacoes.




Externalidades

» S0 efeitos decorrentes da atividade econdmica n&o incluidos nos precos
dos bens e servicos.

= Esse fenOmeno é decorrente da impossibilidade tecnoldgica de precificacéo
dos efeitos (externalidades.)

= O terceiro afetado n&o realiza pagamento pelos efeitos positivos, nem
recebe ressarcimento pelos efeitos negativos.

= Quando ha externalidades o preco de um bem nao expressa com de
maneira adequada o valor social do bem.




Tipos de externalidades:

= positivas: a acao de uma parte impde beneficios a terceiros
= exemplo: efeitos decorrentes da estruturacao de equipamentos
de infraestrutura.
* negativas: a acao de uma parte impde custos a terceiros

= exemplo: efeitos decorrentes da construcao de obras de
infraestrutura sobre a sustentabilidade ambiental;




Informacéo Assimetrica

= Distribuicao desigual das informacdes entre as partes envolvidas em um
contrato econdémico-financeiro.
» Problemas decorrentes da presenca de informacéo assimétrica:
» selecao adversa;
" risco moral; e

= agente-principal.




Informacao assimétrica & Selecéo adversa

* Problemas de informacé&o do tipo selecao adversa:
» incerteza em relagao ao produto; e

» percepcao da incerteza no ato da contratacao.

» Mecanismos de mercado (sinalizacdes) orientados a correcao desses
problemas:

= garantias,
= certificacéo,
" reputacéao,

= padronizacao.



Informacdo assimétrica & Risco moral

* Problemas de informacao do tipo risco moral:
* incerteza em relacao ao comportamento da contraparte;
= percepcao dos riscos ao longo do periodo de execucao do contrato.

= Exemplo do mercado de seguro:
= prémio: valor paga pelo segurado para ter direito ao seguro (quanto maior o risco, maior o
prémio);
= franquia: é o valor correspondente a participacdo do segurado no orcamento de reparo

decorrente de um sinistro.



Informacéo assimétrica & Relacao agente-principal

* Problemas de informacéo do tipo agente-principal:

= agente (gerente): responsavel pela execucao de uma acdo econémica em
nome de terceiros;

= principal (proprietario): delega ao agente a gestao dos seus recursos.

= O problema reside no conflito de interesses, efetivo ou potencial, entre as partes.

= O mecanismo de correcao é organizacao de um modelo de governa corporativa.




Monopolio Natural & Competicdo Imperfeita

= Poder de mercado:

= Capacidade de um agente economico exercer influéncia no processo de
formacao de preco de um bem em um mercado especifico




Ciclo de Negdcios

» Flutuacdes ciclicas no nivel agregado de atividade econémica:

= producéo e emprego.

= Exemplo de politicas publicas:
= medidas econdmicas anticiclicas, baseadas em:
= expansao do gasto publico, e

* financiado por endividamento.
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Instrumentos governamentais
para correcao das falhas
de mercado

Subsidios
Regulacéo Tributacao (financeiro
e crediticio)

Seguros e Compras e Cambio

Garantias Transferéncias e Juros Produgao




Mercado & InstituicGes (Econdmicas e Politicas)

= Os conceitos de “ambiente institucional” e “arranjo institucional” sao adotados no
sentido aplicado por Davis e North (1971, p. 6-7).

» As instituicoes sao as regras do jogo, produzem efeitos diretos sobre o
desempenho economico.

= O ambiente institucional € o conjunto de regras constitucionais e
infraconstitucionais, de abrangéncia geral, que definem os parametros de
organizacao e funcionamento do sistema econdémico.

= O arranjo institucional € um conjunto de regras infraconstitucionais que define
parametros de organizacao e funcionamento de segmentos especificos de
atividades do sistema econdmico, inclusive padroes de contratacéo e
adaptacao, competicao e cooperacao entre 0s agentes.




FIGURA 2
Modelo estilizado de centro estratégico e rede contratual do setor de infraestrutura

Centroestratégico em infraestrutura

Contrato de
Concessao
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projetos
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demanda EspEclflcn Contratos de
financiamento
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engenharia garantia

Elaboracao do autor.




Creio gque 0s mercados estdo na esséncia de todas as economia bem -
sucedidas , mas tambéem creio que nao funcionam bem por sua propria conta.

Os governos tém um papel a desempenhar , papel que néo se limita apenas
aos esforcos para salvar a economia quando o mercado fracassa, e a impor-
lhe regulacdes para prevenir o tipo de fracasso que acabamos de
experimentar (crise de 2008).

As economias dos paises requerem um equilibrio entr e
o papel dos mercados e o dos governos

STIGLITZ, Joseph. (2010). O mundo em queda livre.
S&o Paulo: Companhia das Letras. P.10




Infraestrutura:
definicao, abrangéncia,
caracterizacao e importancia para
0 desenvolvimento econOmico




Definicao de Infraestrutura EconOmica

= Ainfraestrutura € constituida por um conjunto de ativos fisicos (obras de
engenharia, equipamentos e instalacdes) que disponibilizam servigcos
gue servem de base e afetam diretamente um rol muito diversificado de
atividades economicas, contribuindo decisivamente para:

= a produtividade e competitividade empresarial; e

= O crescimento e o desenvolvimento econdmico.




Abrangéncia Setorial da Infraestrutura

= energia elétrica, petroleo e gas natural,
= |ogistica: rodovias, ferrovias, portos, aeroportos;
» telecomunicacoes;

= Saneamento e seguranca hidrica: abastecimento de agua, coleta e
tratamento de esgoto, tratamento de residuos solidos;

= urbana: infra metroviaria, ferroviaria e rodoviaria; e

* Qutros equipamentos econOmicos e sociais.




Importancia da Infraestrutura Para o Desenvolviment 0

= Efeitos positivos da infraestrutura:

= diretos:
= expansao do nivel de atividade da economia (PIB),
» da arrecadacéao tributaria, do emprego e da renda;

* indiretos:
= expansao da produtividade, e

= da competitividade da economia.



Importancia da Infraestrutura Para o Desenvolviment 0

» Os impactos dependem da natureza da infraestrutura e das
condicoes gerais das regides que sediam 0s projetos.

= 0s efeitos sao mais intensos em regides com potencial de
desenvolvimento e nas quais ha maior escassez de infraestrutura.

= Aremocao de gargalos produz efeitos mais expressivos e mais
Imediatos.




Caracterizacao dos Ativos de Infraestrutura

= Mobilizam uma quantidade expressiva de recursos financeiros para o
Investimento;

» demandam investimentos conjuntos (pooling resources);
* requerem longo prazo de maturacao dos investimentos;

» 530 inelasticos em relacdo a demanda (a oferta é insensivel a variacdes
da demanda);




Caracterizacao dos Ativos de Infraestrutura

= envolvem decisoes irreversiveis:

= ativos especificos/uso especializado: baixa possibilidade de uso
alternativo;

= custos irrecuperaveis: o preco de revenda dos ativos € igual ou
proximo de zero;

= geram externalidades relevantes para o crescimento economico e o
desenvolvimento;




Caracterizacao dos Ativos de Infraestrutura

* envolvem contratos e redes contratuais complexas:
» as partes se encontram envolvidas em relacoes de longo prazo;
= alta exposicao a fatores riscos e incertezas (riscos e incertezas);

» demandam:
» revisoes e repactuacdes coordenadas (adaptacoes), e

= centro estratégico capaz de responder as questdes estratégicas.




Infraestrutura:

numeros dos investimentos e das
fontes de financiamento no Brasil




Tabela - Investimento em Infraestrutura, por setor, em
% do PIB, média de periodos decenais

Periodo 1971/ 1981/ 1990/ 2001/ 2011/
1980 1989 2000 2010 2014
(A) (B)
Total (% PIB) 5,42 3,62 2,27 2,12 2,28
Eletricidade 2,13 1,47 0,76 0,62 0,70
Telecomunicacoes 0,80 0,43 0,73 0,69 0,49
Transportes 2,03 1,48 0,63 0,63 0,90
Saneamento 0,46 0,24 0,15 0,18 0,19

Fonte: FRISCHTAK, Claudio; DAVIES, Katharina. O investimento privado em infraestrutura e seu financiamento. In. Gargalos e solu¢des na
infraestrutura de transportes. PINHEIRO, A. C.; FRISCHTAK, Claudio Roberto (Org.). Rio de Janeiro: Ed. FGV, 2014. pag. 44.



Taxa de depreciacao utilizada por setor (em %)

Setor Depreciacio
Energia eletrica 30
Telecomunicagdes 8,00
Saneamento 221
Transportes (Media Ponderada) 433
Total (Media Ponderada) 390

Fonte: FRISCHTAK, Claudio; MOURAO, Jo&o. O estoque de infraestrutura no Brasil: uma abordagem setorial. Rio de Janeiro, agosto
de 2017. Disponivel em: http://epge.fgv.br/conferencias/modernizacao-da-infraestrutura-brasileira-2017/files/estoque-de-capital-setorial-
em-infra-brasil-22-08-2017.pdf




Estogue de Investimento em % do PIB
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Taxa de Investimento: Comparacao Internacional
...nao se compensa a depreciacao per capita
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Fonte: Slide elaborado pela Inter B Consultoria e apresentado no debate “Investimentos em infraestrutura e seus impactos”, evento

organizado pelo SENAI & CBIC e realizado no 6 de abril de 2016.
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Tabela - Investimento em infraestrutura por instancia publica e privada,
2007-2012, em RS bilhées e % do PIB

Setor Ref. 2007 2008 2009 2010 2011 2012
RS bi 6,6 9,0 12,3 17,3 14,4 12,5
Governo Federal (OGU)

% do PIB 0,25 0,30 0,38 0,46 0,35 0,28
Empresas Estatais RS bi 4,2 5,6 8,00 8,1 11,7 12,3
Federais % do PIB 0,16 0,18 0,25 0,22 0,28 0,28
Empresas e Autarquias RS bi 10,1 15,00 21,1 21,3 18,3 20,9
Estaduais % do PIB 0,38 0,5 0,65 0,56 0,44 0,47
. RS bi 26,20 43,00 33,8 38,9 46,1 57,7

Empresas Privadas
% do PIB 0,98 1,42 1,04 1,03 1,11 1,31
. RS bi 47,0 71,9 74,5 84,7 89,7 102,5

Investimento Total
% do PIB 1,77 2,37 2,3 2,25 2,16 2,33

Fonte: FRISCHTAK, Claudio; DAVIES, Katharina. O investimento privado em infraestrutura e seu financiamento. In. FRISCHTAK, C.; PINHEIRO, A. C. (Org.) Gargalos e solugGes
na infraestrutura de transportes. Rio de Janeiro: FGV, 2014. Cap. 2, pp. 39-64.



Tabela - Origem dos recursos dos investimentos em in fraestrutura (2012), em R$ bilhdes

Origem dos Recursos Em R$ bilhGes Em % do PIB
OoGU 12,5 0,28
Estados 6,8 0,15
BNDES 33,2 0,75
CEF 6,5 0,15
FI-FGTS 3,7 0,08
Empréstimos (IDB e WB) 2,7 0,06
Debentures 8,4 0,2
FIP Infra 0,8 0,02
Capital Proprio 25,6 0,58
Outros 2,3 0,05
Total 102,5 2,33

Fonte: FRISCHTAK, Claudio; DAVIES, Katharina. O investimento privado em infraestrutura e seu financiamento. In. FRISCHTAK, C.; PINHEIRO, A. C. (Org.) Gargalos e solugGes
na infraestrutura de transportes. Rio de Janeiro: FGV, 2014. Cap. 2, pp. 39-64.




Tabela — Origem dos recursos dos investimentos em in

fraestrutura (2014), em R$ bilhdes

Origem dos il Capita
& [ : 10
OGF'  Estados’ BNDES' = CEF' = Fis  Empréstimos’  spara = FIP° s | Outros” | Total
Recursos 7 Préprio
Inv.
EnergiaElética | 000 © 0,01 1904 001 167 0,63 473 765 372 | 3746
Telecomunicagdes | 0,04 5,29 021 0,20 13,80 979 | 2933
Saneamento 171 | 054 18 | 810 | 1,54 075 | 025 | 000 1471
Transportes | 1307 | 10,18 214 | 1018 | 1,20 175 538 | 003 | 151 1074 | 8318
RSB | 1482 ¢ 1073 5529 1829 ¢ 312 413 206 057 . 2% 25 | 166,22
Total : | _.
% do
op | 026 019 097 | 032 005 0,07 021 001 040 043 | 292

Fonte: Inter B Consultoria. Carta de Infraestrutura. O financiamento do investimento em infraestrutura no Brasil. Ano 3, n° 14, 18 de julho de 2016.
Disponivel em: http://www.interb.com.br/sites/default/files/Carta%20de%20Infra_Julho%202016%20Final.pdf
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