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RESUMO

Ha uma crescente demanda por infraestrutura em todo o mundo. Ao mesmo tempo, os governos, incluindo a
nivel local, estdo fazendo esforcos no sentido de consolidar as suas financas publicas, em especial nas
economias maduras e altamente endividadas, e de responder aos desafios relacionados ao envelhecimento
da populacdo, a urbanizacdo e as necessidades sociais, especialmente nas economias emergentes e nos
paises em desenvolvimento. Em algumas regides do mundo, como a América Latina, o investimento é
comparativamente baixo em relacdo ao produto interno bruto (PIB), assim como a qualidade da infraestrutura.
Enquanto os governos subnacionais j& sdo responsaveis pela maior parte do investimento publico,
especialmente nas economias maduras, os formuladores de politicas enfrentam o desafio de utilizar ao
maximo a descentralizacdo como instrumento para promover o investimento. Para tanto, a capacidade técnica
dos governos subnacionais tera de ser fortalecida no que tange tanto a formulacdo de politicas quanto a sua
implementacdo e a gestdo dos projetos de investimento, para lidar com desafios orcamentarios e requlatérios
cada vez mais complexos, especialmente no caso de parcerias entre agentes publicos e privados.

1 INTRODUGAO

A Organizagio para a Cooperagio e Desenvolvimento Econémico (OCDE) estima a neces-
sidade de investimento em infraestrutura a nivel global em torno de aproximadamente
2,5% a 3,5% do produto interno bruto (PIB) mundial por ano nos préximos vinte anos.
A demanda por infraestrutura ¢ particularmente alta nos paises em desenvolvimento e nas eco-
nomias emergentes, devido a rdpida urbanizacio e a necessidade de corrigir deficiéncias na oferta
de infraestrutura e melhorar o acesso da popula¢io carente aos servicos. Nas economias maduras,
o principal desafio ¢ financiar a moderniza¢io da infraestrutura existente em um ambiente
de rigor orgamental, especialmente em fungio do elevado endividamento publico em muitos
paises apds a crise global.

Os recursos necessdrios para atender as demandas de infraestrutura exigem esforgos
conjuntos por parte do governo, incluindo a nivel subnacional, bem como do setor privado.
As necessidades de financiamento muitas vezes vao além da capacidade de arrecadagao das
administra¢oes subnacionais, que realizam a maior parte do investimento nas economias
maduras, o que requer arranjos intergovernamentais muitas vezes complexos, incluindo a
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partilha de receitas, subvengoes e transferéncias. A participagao do setor privado depende,
essencialmente, dos mecanismos de regulagio que possam ser postos em prética para lidar
com as externalidades e as caracteristicas de bens puablicos do investimento, assegurando,
a0 mesmo tempo, uma adequada repartigao de riscos entre o governo e os parceiros privados.

Para atender a crescente demanda por investimentos em infraestrutura, os governos subna-
cionais terdo de aumentar as suas receitas préprias, fazer o melhor uso possivel das transferéncias
intergovernamentais e mobilizar o financiamento do setor privado, incluindo por intermédio dos
mercados de capitais, quando for necessdrio. A fim de explorar plenamente as diversas opgoes
de financiamento, em muitos paises os governos subnacionais terao de aprimorar a sua capacidade
técnica para elaborar e implementar projetos de investimento, bem como gerenciar orgamentos
anuais cada vez mais complexos, especialmente quando houver envolvimento do setor privado.

Este artigo analisa as tendéncias no que tange ao investimento piblico em todo o mundo,
tendo em conta a escassez de informagées compardveis internacionalmente sobre o
investimento em infraestrutura. Aqui também sio discutidas as principais questoes rela-
cionadas a propriedade dos ativos, & determinacio das tarifas e a regulagao dos servigos
de infraestrutura, com énfase nas redes fixas, que representam a maior parte dos investimentos
necessarios em estradas, energia, 4gua/saneamento e telecomunica¢des. Também ¢é destacado
o papel dos governos subnacionais e sio discutidas as prioridades para a formulagao politica
em prol do investimento.

Este artigo estd organizado em cinco se¢des, incluindo esta introdugio. A se¢ao 2 apresenta
as principais tendéncias e fatos estilizados sobre o investimento publico a nivel internacional.
A segao 3 discute temas relacionados a propriedade dos ativos e da regulagio, com especial
destaque as redes fixas. A se¢io 4 trata dos governos subnacionais. Por fim, a segao 5 ressalta
algumas implicagées no que tange a formulacio de politicas publicas.

2 INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA: FATOS ESTILIZADOS

H4 uma escassez de informagio estatistica internacionalmente compardvel sobre o gasto
publico em infraestrutura, incluindo as despesas recorrentes em operagio e manutencao,
e em diferentes niveis de governo. Os dados provenientes das contas nacionais sobre a
formacao bruta de capital fixo (FBCF) nao costumam distinguir entre infraestrutura
e demais despesas em investimento. Apesar dessas deficiéncias estatisticas, alguns fatos
estilizados sao dignos de nota:

* o investimento publico é mais alto em relacio ao PIB nas economias emergentes de
rapido crescimento, comoa Chinaea India, do que nas economias maduras (grafico 1).
O aumento no investimento publico que ocorreu nas economias maduras apds
2008 reflete, em grande parte, as medidas contraciclicas adotadas em resposta a crise.
Estas medidas privilegiaram o investimento publico na maioria dos paises da OECD,
inclusive na drea de transporte urbano, e foram implementadas predominantemente
pelos governos subnacionais (Mello, 2010; Mello e Sutherland, 2013);

* a composi¢io do investimento em infraestrutura entre o setor privado e o governo
mudou substancialmente ao longo do tempo. Em muitos paises, os esforcos para estimu-
lar o financiamento privado ao investimento e a privatizagao de vdrios servigos publicos
levaram a um declinio na participagio do governo no gasto total em infraestrutura.
Ao mesmo tempo, mudangas tecnoldgicas, nomeadamente na drea das tecnologias
de informagio e comunicagio (TICs), e reformas regulatérias para promover a con-
corréncia facilitaram o envolvimento do setor privado na provisao de infraestrutura

(Mello, 2013);
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*  os niveis atuais de gastos podem nao ser suficientes para atender & demanda futura
por infraestrutura. As estimativas da OECD indicam que sio necessdrios investi-
mentos da ordem de 2,5% do PIB mundial para desenvolver a infraestrutura,
especialmente em setores como rodovias, ferrovias, telecomunicagoes, energia elétrica
(transmissdo e distribuicao) e dgua (OECD, 2007). Se a geragdo de eletricidade e
outros investimentos na drea de energia produzida a partir de petréleo, gds e carvao
for levada em conta, com base em estimativas da Agéncia Internacional de Energia
(IEA, do inglés International Energy Agency) (IEA, 2010; 2011), as necessidades de
investimento em infraestrutura em todo o mundo poderio chegar a 3,5% do PIB
mundial por ano até 2030;

*  os governos terdo cada vez mais dificuldade para financiar investimentos futuros
com base em fontes orcamentdrias tradicionais. Na maioria dos paises da OECD,
a consolidagio fiscal necessdria em médio prazo para reduzir o endividamento publico
restringird a capacidade de os governos financiarem o investimento por meio de
emissdo de divida. Ao mesmo tempo, as demandas associadas ao envelhecimento da
populacio provavelmente se intensificardo. Por exemplo, os gastos do governo com
satude deverdo aumentar do nivel atual, de cerca de 7% do PIB nos paises da OECD,
para cerca de 10% a 13% do PIB em 2050, e as despesas com aposentadorias por
idade deverdo aumentar em cerca de 3 a 4 pontos percentuais (p.p.) (OECD, 2007);

* o acesso a infraestrutura ¢ bastante desigual em muitos paises em desenvolvimento
e economias emergentes. Por exemplo, no Peru, apenas 1% das familias situadas no
quintil de renda mais baixo tem acesso a uma linha fixa de telefone, contra os quase
70% das familias do quintil mais rico (Marchionni e Gliizmann, 2010). O acesso
desigual a infraestrutura compromete o nivel de educagio e saide da populacio
mais carente, como também a coloca em posicao de desvantagem no mercado de trabalho,
dado que esta populagio tende a trabalhar por conta prépria e muitas vezes em
empresas de pequeno porte (EPPs) que operaram na informalidade.

GRAFICO 1
Evolucao dos investimentos: comparacdes internacionais (1960-2011)
(Em % do produto nacional bruto)
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1B — Formacdo bruta de capital fixo
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Fonte: World Development Indicators/World Bank.
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3 PROVISAO DE INFRAESTRUTURA: PROPRIEDADE, PRESTACAO DE
SERVICOS E REGULACAO

As redes fixas de infraestrutura, tais como transportes, d4gua/saneamento e telecomunicagoes,
representam a maior parte do estoque e das necessidades futuras de investimento em
infraestrutura em todo o mundo. Devido as caracteristicas especificas das redes fixas, a oferta
e a demanda de investimento em infraestrutura dependem essencialmente da propriedade
dos ativos, além da provisio e da regulacdo dos servigos. A figura 1 apresenta de forma
esquematizada os principais temas relacionados ao investimento publico em infraestrutura.

As modalidades de prestagao de servicos incluem, de um lado, a propriedade publica
total dos ativos e, de outro, diversas formas de parceria entre os setores publico e privado.
Tais parcerias sao comuns no abastecimento de dgua e na administracio de estradas,
e incluem concessoes e parcerias ptblico-privadas (PPPs). A provisao de infraestrutura por
parte do setor privado tornou-se bastante comum em alguns setores, tais como a geragdo
e a distribuicdo de energia. A opgido entre as diferentes modalidades de prestagao de
servigos depende, tanto a nivel central quanto subnacional, das fung¢ées que sao atribuidas
ao setor publico na provisio e no financiamento de infraestrutura. Em particular:

*  as concessoes ¢ as PPPs envolvem a participagdo e o financiamento do setor privado.
Os contratos de concessdes e PPPs sdo inevitavelmente incompletos e de longo prazo,
0 que requer constante monitoramento e controle durante toda a vida util do projeto,
bem como uma distribui¢io adequada de riscos e responsabilidades entre o governo e
os parceiros privados (Aratjo e Sutherland, 2010);

*  no caso das concessoes, o setor privado arca com riscos de demanda muitas vezes sig-
nificativos. O concessiondrio opera e financia a manutencio do ativo, mas geralmente
nao participa da sua constru¢ao, embora possa ser responsavel pela sua manutencio.
Para o setor privado, a utilizacdo dos servigos constitui a maior parte das receitas,
o que implica que o nivel de risco de demanda transferido para o setor privado ¢é
relativamente alto;

*  quanto as PPPs, a transferéncia de responsabilidade pela construgio e operacio/manu-
ten¢do do ativo de infraestrutura implica participagio mais ativa do setor privado do
que nas concessoes tradicionais. Em muitos casos, o parceiro privado assume o risco
de demanda com uma contrapartida do setor publico em forma de cofinanciamento
ou garantias do governo (Andres e Guasch, 2008). Uma importante vantagem das
PPPs é que, por meio da transferéncia das atribui¢ées de construgao e operagao para
o setor privado, criam-se incentivos para a empresa privada internalizar os custos ope-
racionais e de manutencao durante a fase de construciao (Hart, 2003). No entanto,
os contratos de PPP sio complexos, e a experiéncia dos paises da OECD mostra que
o gasto real pode ser subestimado, especialmente quando parte do financiamento
dé-se por vias nao or¢amentdrias, o que torna essas operagdes potencialmente arrisca-
das para a gestdo fiscal e a sustentabilidade das contas publicas.?

A regulamentagio ¢ particularmente importante quando h4 envolvimento do setor privado,
como nos casos de concessoes, PPPs e propriedade privada completa. O marco regulatério

3. Os principios da OECD para a participacdo do setor privado em infraestrutura adotados em 2007 fornecem uma checklist
de temas de politica a serem considerados na preparagéo de PPPs, incluindo a avaliagdo dos custos e beneficios relativos de
longo prazo e a disponibilidade de financiamento, levando em consideracdo os precos dos riscos transferidos para os
operadores privados e o tratamento fiscal prudente dos riscos remanescentes no dominio publico; um marco facilitador para
o investimento; e as capacidades em todos os niveis de governo para implementar os projetos. A OECD estima que existam
projetos avaliados em cerca de US$ 0,8 trilhdo em operacdo sob arranjos de PPP nos paises da OECD.
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precisa concentrar-se na estrutura desejada de mercado (que reflete o grau em que a con-
corréncia é possivel), nos regimes de acesso e determinagao de pregos, que desempenham
um papel importante no desenho de incentivos a participagao privada, e no uso dos ativos.
Em particular, o regulador precisa avaliar a estrutura de custos do operador e determinar os
pregos de acesso (ou os pregos finais), que dependem se o fornecedor de rede estd integrado
verticalmente e se a concorréncia é vidvel. Como no caso da escolha sobre as diferentes moda-
lidades de provisao de servigos, as funcoes de regulacio muitas vezes recaem sobre os diferentes
niveis de administragio, dependendo da separagao das fun¢des de prestagao entre os niveis do
governo e da autonomia dos governos subnacionais para formar parcerias com o setor privado.

FIGURA 1
Fatores que afetam o investimento em infraestrutura: marco geral e escopo para a
intervencao subnacional
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Fonte: Basedo em Sutherland et a/. (2011).
Nota: ' Depende das relacGes fiscais intergovernamentais.

4 O PAPEL DOS GOVERNOS SUBNACIONAIS

Os governos subnacionais desempenham um papel muito importante no fornecimento
de infraestrutura. Nos paises da OECD, mais de dois tercos do investimento publico,
incluindo em infraestrutura, sao realizados em nivel subnacional. No entanto, as relagoes
intergovernamentais necessdrias a realizagao destes investimentos sio muitas vezes complexas
e envolvem diferentes niveis de governo e parceiros privados. Isto deve-se as seguintes razoes:

*  os governos subnacionais podem ser demasiado pequenos para maximizar as econo-
mias de escala e os efeitos de rede que estao associados a provisao de infraestrutura e
que tendem a ser particularmente importantes no caso de investimentos em redes fixas.
Por esta razio, os governos subnacionais podem ser desestimulados a prover os
servigos ou, em caso contrdrio, podem operar em uma escala aquém da capacidade
6tima de fornecimento (Esteller e Solé, 2005; Mello e Lago-Penas, 2013);

*  os projetos de investimento muitas vezes criam externalidades ou efeitos de bens publicos,
jd que geram beneficios para as jurisdigoes vizinhas, enquanto os custos de provisio
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sao internalizados pela jurisdi¢do provedora. Neste caso, o setor privado nio
tem incentivos para prestar o servico, e a provisao publica descentralizada resul-
taria em um nivel de oferta inferior ao que seria socialmente 6timo. No caso dos
monopdlios naturais, em geral o setor privado teria incentivos para prestar o servico,
embora a um nivel de oferta inferior e a precos superiores ao étimo social;

tais falhas de mercado exigem a intervengao publica para prover o servigo e/ou algum
tipo de regulamentagio para o envolvimento do setor privado (discutido acima),
bem como arranjos fiscais intergovernamentais para alinhar os custos e os beneficios
da provisao a serem internalizados pelos contribuintes locais (Sutherland ez 4/., 2011;
Mello e Sutherland, 2013).

Além disso, os custos fixos associados ao investimento puablico sao muitas vezes demasiado

elevados para serem totalmente financiados pelos orcamentos subnacionais, que nao tém a mesma

capacidade de arrecadacio e de endividamento dos niveis superiores de governo. Com base

nessas consideragoes, as modalidades de financiamento para a prestacio descentralizada incluem:

14

as subvencoes e as transferéncias, que desempenham um papel fundamental nos
acordos financeiros intergovernamentais. Na Europa, o investimento subnacional ¢
muitas vezes financiado por meio de subvengées dos governos central e/ou regionais
(Mello, 2010). Os governos locais também costumam cobrar taxas e contribuicoes de
melhoria para financiar os investimentos em infraestrutura. Entretanto, a maiorias
dos paises latino-americanos tem introduzido pisos para o gasto ptiblico no sentido de
preservar as alocagdes em periodos de restricio orcamentdria e/ou a vinculagio
das receitas proprias ou partilhadas para financiar projetos de investimento
(Martner e Tromben, 2005; Jiménez e Podestd, 2009; Martinez-Vazquez, 2010).
Esses mecanismos criam considerdvel rigidez orcamentdria e dificultam a realoca-
¢do de recursos orcamentdrios para usos alternativos que possam ser mais eficazes e
socialmente desejdveis;

onde é permitida, a emissiao de divida pudblica oferece uma outra modalidade de
financiamento para projetos de investimento cujos custos e prazos de realizacio
possam exceder os or¢amentos anuais e que gerem um fluxo de receita que possa ser
usado para o servico da divida. No entanto, os governos subnacionais, especialmente
nos paises em desenvolvimento e em economias emergentes, muitas vezes enfrentam
restri¢des a emissdo de divida na forma de proibigdes (como no caso da emissio
de titulos em moeda estrangeira, por exemplo), restricoes administrativas (como a
necessidade de aprovagao da emissao de titulos por parte do governo central) e/ou
normas prudenciais (como limites ao endividamento com base no servigo da divida
e no endividamento total). Nos paises da OECD, tais restrigoes foram reduzidas ao
longo do tempo, e a emissdo de divida é permitida na maioria dos paises desde que
seja sujeita em alguns casos a uma regra de ouro, ou seja, empréstimos de longo prazo
sao permitidos somente para financiar as despesas de capital, e/ou em outros casos
a normas prudenciais com base nos parAmetros de servigo da divida (Mello, 2010);

em alguns paises, as tarifas de utilizacio sdo importantes fontes de receita dos governos
subnacionais, dependendo do regime de pregos em vigor para os servigos de infra-
estrutura e da capacidade de pagamento dos usudrios locais. Nos paises da OECD,
por exemplo, a receita total (incluindo todos os niveis de governo) associada a provisao
de servigos de infraestrutura por parte do governo situa-se em torno de 2,5% do PIB,
em média. Os servigos de transporte, abastecimento de dgua e tratamento de esgoto e
residuos sélidos sao as principais fontes de receita. Uma grande vantagem da cobranca
de taxas de utilizagio ¢ que podem influenciar a demanda, o que ¢é particularmente
Gtil para os bens puablicos congestiondveis, além de permitir que as externalidades
ambientais associadas a provisao de servigos sejam internalizadas.
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H4 também importantes consideragoes quanto a oferta, dado o papel desempenhado pelos
investidores privados na prestagio de servigos e no financiamento de projetos de infraestrutura.
Em particular:

*  na maioria dos paises, os bancos comerciais tém sido tradicionalmente uma impor-
tante fonte de financiamento dos investimentos em infraestrutura. No entanto,
na maioria dos paises da OECD, a desalavancagem do setor bancdrio desde a crise
global tem comprometido a capacidade dos bancos para conceder crédito para o
desenvolvimento de projetos de infraestrutura, especialmente nas economias mais
afetadas pela crise. A OECD estima que o volume global de novos créditos para
projetos de infraestrutura, cerca de US$ 65 bilhées, foi um ter¢o menor no primeiro
trimestre de 2012 do que no mesmo periodo do ano anterior;

*  osinvestidores institucionais, tais como fundos de pensao, seguradoras e fundos matuos,
s30 as principais fontes potenciais de financiamento para investimento de longo prazo.
Esses investidores detém, atualmente, mais de US$ 70 trilhdes em ativos sob gestao nos
paises da OECD. Somando-se a esse valor os ativos das economias emergentes, incluindo
os seus fundos soberanos (com mais de US$ 4 trilhdes em ativos), o potencial de fontes
de financiamento para o investimento em infraestrutura seria consideravelmente maior
(OECD, 2010). Somente os fundos de pensao dos paises da OECD tém ativos sob
gestdo de cerca de US$ 29 trilhdes e aportes anuais de cerca de US$ 850 bilhoes.
No entanto, estima-se que menos de 1% das carteiras de investimento dos fundos de
pensio destina-se diretamente aos projetos de infraestrutura;

* muitos paises em desenvolvimento dependem do financiamento externo para os
projetos de infraestrutura. No entanto, a OECD estima que somente uma pequena
parcela do montante total de assisténcia externa ao desenvolvimento destina-se ao
investimento em infraestrutura (OECD, 2011). Além disso, em um ambiente orga-
mental complexo em muitos paises doadores, é provdvel que a assisténcia externa
continue sob pressao nos préximos anos. Entretanto, o principal desafio para os
paises destinatdrios da assisténcia externa é o maior envolvimento do setor privado,
incluindo a capacita¢io. De fato, as estimativas recentes da OECD sugerem que
cerca de um quinto do financiamento externo destinado 2 infraestrutura na Africa ¢
alocado para a capacitagdo técnica nos paises beneficidrios.

5 IMPLICACOES PARA POLITICAS PUBLICAS

Os governos regionais e locais terdo de atender a uma demanda crescente por infraestrutura
nos préximos anos. Os governos subnacionais jd sio responsdveis por cerca de dois ter¢os do
investimento publico (governo geral) em média nos paises da OECD, uma propor¢io que
nao deve se alterar significativamente no médio prazo. Com base nas consideragdes acima,
h4 uma série de agoes que podem ser tomadas para promover o investimento em infraestrutura
a nivel subnacional.

5.1 Garantir uma clara atribuicao de funcdes entre os diferentes niveis
da administracao

No caso das redes fixas, as fungoes de regulacio, supervisio e financiamento dos projetos
de infraestrutura e das despesas com a prestagio de servigos sdo muitas vezes atribuidas a
diferentes niveis de administragdo. Isso pode criar uma sobreposi¢ao de mandatos, o que
gera incerteza, além de incentivos para a transferéncia de custos entre as vdrias jurisdigoes,
o que cria desincentivos ao investimento publico e a participagao do setor privado na provisao
de servicos. E, portanto, essencial que haja clareza na atribuigio de fungoes aos diferentes
niveis de administra¢gio em um ambiente descentralizado.
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5.2 Fazer melhor uso das transferéncias intergovernamentais e transferéncias

As transferéncias intergovernamentais s3o um instrumento importante para lidar com
as externalidades criadas pela infraestrutura e as suas caracteristicas de bens publicos.
Por exemplo, o requerimento que a jurisdigao receptora das transferéncias arque com parte
das despesas de capital e/ou custeio cria incentivos a mobilizagio de recursos préprios,
o que, em certa medida, ajuda a internalizar as externalidades associadas a provisao de servigos.
A constitui¢io de consércios intermunicipais ou de outros veiculos para a prestagao de servigos
conjunta permite que diferentes jurisdi¢oes prestem servicos cujas externalidades beneficiam os
residentes de uma drea geografica mais abrangente. Tais mecanismos horizontais sio comuns
na Europa, especialmente para a prestagao de servicos de transporte e abastecimento/tratamento
de 4gua pelos governos locais (Hulst e van Montfort, 2007). Neste contexto, o envolvimento
dos governos subnacionais, além do governo central, bem como de outras partes interessadas,
contribui para aumentar a eficiéncia do investimento.

5.3 Incentivar a mobilizacdo de receitas locais

A capacidade de investimento dos governos subnacionais ¢ frequentemente limitada pela
subutilizagao de suas fontes de receitas préprias. Por exemplo, o imposto sobre a propriedade
¢ muitas vezes subaproveitado devido a deficiéncias administrativas, principalmente nas
economias emergentes ¢ nos paises em desenvolvimento.

Além disso, as bases tributdrias préprias dos governos subnacionais podem ser
subutilizadas como resultado de incentivos perversos acarretados pela descentralizacio.
Sob determinadas condigoes, os governos subnacionais subutilizam a sua base tributdria
prépria em favor das receitas compartilhadas, pois, ao fazé-lo, eles podem repassar parte dos
custos de provisao para outras jurisdi¢oes (Mello, 2000). Para atenuar esse problema, é possivel
criar incentivos para que os governos subnacionais utilizem plenamente suas bases tributdrias,
sobretudo por meio da recompensa pelo esforco fiscal nos mecanismos de coparticipagio.

As bases tributdrias locais também podem ser corroidas pela “guerra fiscal” entre as juris-
di¢oes subnacionais para atrair investimentos, o que pode reduzir a sua carga tributdria efetiva
(Kessing, Konrad e Kotsogiannis, 2007; Mello, 2013). As op¢oes para prevenir prdticas
predatérias incluem a harmonizacio das bases tributdrias subnacionais e o estabelecimento
de restri¢oes a autonomia subnacional para conceder incentivos fiscais.

5.4 Fazer melhor uso das taxas de utilizacao, sem negligenciar os desafios
relativos a capacidade de pagamento e a equidade

Além de contribuir para a mobilizagao de receitas locais, a introdu¢io das taxas e contri-
buigées pela utilizagao dos servigos pode ajudar a assegurar que a infraestrutura existente
seja usada eficientemente e a identificar onde sio necessdrios investimentos adicionais.
Estes mecanismos também oferecem mais oportunidades para o envolvimento do
setor privado. Em especial, diferentes tipos de concessoes, franchise e PPPs para a provisao
de servigos de infraestrutura que gerem receitas so passiveis de cofinanciamento pelo setor privado.
Contudo, estas formas de financiamento podem ter custos de transagao iniciais elevados,
sendo necessdrio prestar atengio a capacidade de pagamento dos usudrios, para que o acesso
a infraestrutura seja obtido de modo equitativo.
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5.5 Lidar com as demandas conflitantes e a rigidez orcamentaria

Em diversos paises, o investimento publico em infraestrutura tem sido prejudicado pelo
surgimento de demandas que competem pelos recursos orgamentdrios, especialmente na
drea social, bem como pela maior rigidez orcamentdria, que distorce a composi¢ao do gasto
as custas do investimento publico. A rigidez orcamentdria, causada por gastos compulsérios e
avinculagio das receitas, que ¢ muito comum na América Latina, restringe a capacidade dos
governos subnacionais para alocar suas receitas orcamentdrias a programas que podem ser mais
custo-efetivos do que os programas “protegidos”, incluindo o investimento em infraestrutura.
Uma ampla revisiao de tais provisoes, conjuntamente a ado¢ao de medidas corretivas,
pode ajudar a identificar espagos fiscais “ocultos” que permitam um aumento do investi-
mento subnacional.

5.6 Reforcar a capacidade regulatdria e orcamentaria do governo

Em muitos paises, os governos subnacionais precisarao fortalecer a sua capacidade técnica para
contratar e implementar projetos de investimento, garantindo uma distribui¢io apropriada dos
riscos entre os diferentes parceiros no caso do envolvimento do setor privado. Tais governos
também terdo de administrar orcamentos plurianuais cada vez mais complexos, especialmente
quando hd envolvimento do setor privado. Em alguns casos, os governos também precisarao levar
em conta que avangos na tecnologia, na contratago e na regulacio permitem que infraestruturas,
como as de telecomunicacdes e grande parte do setor energético, possam ser ofertadas cada vez
mais pelo setor privado. Nestes casos, o estabelecimento de estruturas regulatérias apropriadas
¢ fundamental para encorajar os investimentos.

5.7 Enfrentar os desafios do lado da oferta

Existe grande potencial para que os investidores institucionais tornem-se importantes fontes
de financiamento para os investimentos em infraestrutura. Entretanto, para que isto ocorra,
algumas reformas sao necessrias. Um exemplo disso ¢é a revisao das provisoes regulatdrias
sobre a alocagio de portfélios e o gerenciamento de risco, que frequentemente impedem
que os investidores institucionais aloquem uma parcela maior dos seus portfélios em
projetos de infraestrutura. O principal desafio nessa drea é flexibilizar as regras prudenciais,
sem comprometer a gestdo de riscos.
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