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RESUMO

A Lei n°® 8.987 de 1995 e Lei n® 11.079 de 2004 fundamentam e d&o abertura
para concessodes privadas e permissdo de parcerias publico-privadas trazendo a
participacdo do capital privado em investimentos em rodovias federais que eram
guiadas pelo Estado. Este trabalho objetiva analisar o perfil do investimento
estrangeiro direto no setor de infraestrutura de transporte rodoviario federal no Brasil,
bem como identificar a origem dos investimentos estrangeiros diretos, mapear as
caracteristicas particulares desse tipo de investimento, e por ultimo, apresentar
tendéncias futuras do investimento estrangeiro direto na infraestrutura rodoviaria
federal brasileira. Buscou-se na bibliografia cientifica e documental base para
desenvolver o presente estudo. A pesquisa compilou os 23 contratos ativos de
concessoes de rodovias federais brasileiras presentes no site da ANTT, decompondo
a origem do capital privado, seja nacional ou estrangeira, em cada um dos contratos.
Tal abordagem permitiu mapear que o perfil do investidor em infraestrutura rodoviaria
brasileira possui maior frequéncia de origem hibrida, isto €, capital nacional em
conjunto com o estrangeiro, totalizando 10 contratos. Dos 13 contratos restantes, sete
possuem capital 100% nacional, enquanto que seis tém investidores 100%
estrangeiros. Conclui-se que o investidor nacional esta mais suscetivel ao risco de se
investir em rodovias federais brasileiras que o investidor estrangeiro.

Palavras chaves: Concessdes rodoviarias. Investimento externo direto. Capital
Estrangeiro.



BRAZILIAN ROAD TRANSPORT INFRASTRUCTURE: THE ROLE OF FOREIGN
DIRECT INVESTMENT

ABSTRACT

The Law No. 8987 of 1995 and the Law No. 11079 of 2004 provide the basis for and
open up private concessions and permission for public-private partnerships, bringing
private capital participation in investments in federal highways that were guided by the
State. This work aims to analyze the profile of foreign direct investment in the federal
road transport infrastructure sector in Brazil, as well as to identify the origin of foreign
direct investment, map the particular characteristics of this type of investment, and
finally, present future trends in foreign investment. directly on the Brazilian federal
highway infrastructure. The base scientific and documental bibliography was searched
to develop the present study. The research compiled the 23 active Brazilian federal
highway concession contracts present on the ANTT website, breaking down the origin
of private capital, whether national or foreign, in each of the contracts. This approach
allowed mapping that the profile of the investor in Brazilian road infrastructure has a
higher frequency of hybrid origin, that is, national capital together with foreign capital,
totaling 10 contracts. Of the remaining 13 contracts, seven have 100% national capital,
while six have 100% foreign investors. It is concluded that the national investor is more
susceptible to the risk of investing in Brazilian federal highways than the foreign
investor.

Keywords: Road concessions. Direct foreign investment. Foreign capital.
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1. INTRODUCAO

O Brasil faz uso intensivo da malha rodoviaria para escoamento da producao
nacional. Das rodovias brasileiras cerca de 61,8% ainda ndo sdo adequadas para
suportar o volume de circulagcdo de veiculos, sendo classificadas como Regulares,
Ruins ou Péssimas pela Confederacdo Nacional de Transportes (CNT, 2021). Grande
parte dessas rodovias estdo sobrecarregadas, com pavimentacdo nado ideal,
sinalizacao faltante, geometria da via irregular e alto indice de acidentes, ocasionando
em sérias perdas de produtividade neste processo.

Investimentos em infraestrutura no Brasil eram direcionados pelo Estado
brasileiro até meados dos anos 90. De acordo com o TCU (2011), por conta da
limitacdo de gastos dentro dos orcamentos da Unido, bem como dos Estados e
Municipios, historicamente houve pouco espaco para investimentos publicos no setor
de infraestrutura, o que abriu margem para 0s primeiros contratos de concesséao a
partir de 1994. Assim, visando amenizar a pressao do papel do setor publico no
investimento macico em rodovias (RESENDE; SOUSA,; SILVA, 2011), ocorre com a
Lei n°® 8.987 de 1995 e em 2004 com a Lei n°® 11.079 a abertura para concessodes
privadas e permissao de parcerias publico-privadas, alterando o carater e o formato
dos investimentos no setor.

O movimento de permitir investidores privados atuarem em infraestrutura foi
importante para diversificar a proveniéncia do capital de investimento, uma vez que o
investidor privado visa lucro, entdo a viabilidade econémica dos projetos € uma
premissa sempre buscada por estes.

Investimentos em infraestrutura exigem um elevado volume de capital e
possuem retorno financeiro de longo prazo, o que acaba por exigir uma boa gestao
de riscos por parte das concessionarias, bem como capital social grande que permita
injecéo de capital ao longo do contrato. Ademais, as altas taxas de juros e cambio
favoravel na dltima década tornaram-se elementos chave de atratividade para os
investidores estrangeiros que enxergaram no Brasil 6timas oportunidades de
investimento no setor.

A comumente chamada Nova Lei de Licitagdes (Lei n°® 14.133/21) que revisita

as leis n° 8.987/95 e n°® 11.079/04 tem como ponto focal os papéis juridicos dos



concessionarios, tendo como consequéncia o fornecimento de mais seguranca
juridica aos investidores, ponto crucial sempre avaliado na viabilidade do
investimento, o que pode levar a um futuro cada vez mais diverso em projetos e em
paises de origem dos aportes financeiros.

Dessa forma, com o favoravel arcabouco regulatorio e juridico desenvolvido no
Brasil nas Ultimas décadas para investimentos privados externos em infraestrutura
rodoviaria, este trabalho busca entender: qual € o papel do investimento externo direto
em infraestrutura de transporte rodoviario federal no Brasil via concessfes?

Mesmo com a existéncia de muitas publicacbes sobre infraestrutura de
transporte rodoviario no Brasil, este trabalho justifica-se ao contribuir para a discusséo
académica, politica e econdbmica do tema, além de disponibilizar um estudo atualizado
que auxilie formuladores de politicas publicas e stakeholders a tracarem caminhos
para novos avanc¢os na infraestrutura rodoviaria brasileira.

Este trabalho tem como objetivo analisar o perfil do investimento estrangeiro
direto no setor de infraestrutura de transporte rodoviario federal no Brasil, bem como
identificar a origem dos investimentos estrangeiros diretos, mapear as caracteristicas
particulares desse tipo de investimento, e por ultimo, apresentar tendéncias futuras do
investimento estrangeiro direto na infraestrutura rodoviaria federal brasileira.

Este trabalho se divide em quatro capitulos contando com esta introducéo. O
capitulo seguinte aborda uma relagéo entre investimentos privados e infraestrutura
rodoviarias federal, passando por origem e motivacdes desta relacdo, bem como
abordando o historico que se deu a partir deste vinculo. No capitulo da metodologia é
indicado que este trabalho se baseia no que foi proposto por TIMM (2016), trazendo
atualizacbes e novas discussdes. Para o quarto capitulo é discutida a andlise dos
resultados identificando caracteristicas dos investidores em infraestruturas de

transportes no Brasil. Por fim, o Gltimo capitulo trata das conclusdes do autor.



2. VISAO GERAL SOBRE INFRAESTRUTURA DE TRANSPORTES RODOVIARIOS
NO BRASIL

2.1 O contexto dos investimentos em infraestrutura rodoviaria no Brasil

O modal rodoviario tem uma participacdo expressiva na infraestrutura de
transportes do Brasil, sendo o tipo dominante e mais utilizado como meio logistico de
entregas superando os demais modais em quase todas as regides do Brasil, exceto a
Amazobnica (IBGE, 2014).

Martins, Lourenco e Oliver (2016, p. 4) salientam que “o modal rodoviario &
responsavel pela quase totalidade de viagens de passageiros e pela maioria da carga
transportada”, especificamente, em porcentagens, significa que 65% da transferéncia
de mercadorias e cerca de 96% na movimentacdo de passageiros € feito pelas
rodovias do pais (CONFEDERACAO NACIONAL DOS TRANSPORTES (CNT),
2021). A caracteristica concentradora no modal rodoviario ocorre em sobreposi¢ao
aos demais modais de transportes, acarretando em elevados custos de distribuicao
dos bens produzidos em territério nacional (GOMES, 2014).

Silva et al. (2013) argumenta que infraestrutura de transportes com grandes
lacunas de qualidade pode gerar entraves ao crescimento e desenvolvimento de um
pais. Tal fato esté ligado a necessidade logistica para escoamento de produtos em
territério nacional, mas também a uma melhor circulacdo de pessoas em viagens
nacionais. Atualmente, ha uma grande necessidade de investimentos em rodovias no

Brasil, pois

do montante de investimento anual requerido estimado para o Brasil (4,25%
do PIB), praticamente a metade (45%) dessa lacuna (1,91% do PIB) é
atribuivel ao setor de transportes, principalmente rodovias, refletindo o grande
déficit no setor (ROCHA, 2020, p. 10).

Deste modo, investir em infraestruturas de transportes pode ser a alternativa
para melhorar a qualidade e eficiéncia do modal. Bertussi e Ellery Junior (2012)
mostram essa relagdo entre investimento em infraestrutura de transporte no Brasil e

crescimento econdmico, e verificaram um efeito positivo e estatisticamente



10

significante entre as variaveis. Isto €, investimento em infraestrutura ndo s6 traz
beneficios de ganho de eficiéncia em transporte de bens e mercadorias, mas também
contribui para o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) e o desenvolvimento
econdmico.

Dos ganhos e beneficios ao se investir em infraestrutura de transportes
rodoviarios, o retorno pode acontecer no “longo prazo, como os ganhos de
produtividade e eficiéncia, a abertura de novos mercados e o desenvolvimento urbano
e imobiliario” (MARTINS; LOURENCO; OLIVER, 2016, p. 5).

Rodovias com ma pavimentacdo e conservacdo aumentam consumo de
combustiveis dos veiculos que percorrem tais vias, elevando a emissao de carbono
na atmosfera e degradando o meio ambiente. Desta forma, investimentos nas
rodovias visando melhoria estrutural dos trajetos podem ser iniciativas de apelo a
sustentabilidade (CNT, 2021).

Das opc0Oes existentes de investimentos em infraestrutura rodoviaria notam-se
0 governo enquanto agente indutor, regulador e supervisor dos investimentos e a
iniciativa privada na figura de capital privado nacional e investimento externo direto
(IED) via parcerias publico-privadas (PPPs) formalizadas em concessfes
administrativas e concessdes patrocinadas (SILVA et al., 2012).

As PPPs nédo se configuram em privatizacdo de ativos publicos do Estado, é
um modelo em que é “transferida a execugao e gestao do servigo, mas a titularidade
do mesmo, bem como a base na qual ele é prestado (0 bem publico ou a
infraestrutura) continuam com o Estado” (NAKAMURA, 2019, p. 132).

No Brasil a possibilidade de investimentos privados nos setores de
infraestrutura no pais estd presente desde a Constituicdo Federal de 1988, como
indica em seu Artigo 175, e em 1995 a Lei n°® 8.987 trata precisamente do tema de
concessodes. Em 2004 a Lei n® 11.079 instituiu normas para 0s processos de licitacao
e contratacdo de parceria publico-privada em todas as esferas da administracdo
publica.

Por conta da flexibilidade alinhada com processos menos burocraticos
seguindo as tendéncias de mercado, o0 mecanismo de concessdo de rodovias se
tornou uma pratica em todo mundo (RESENDE; SOUZA; SILVA, 2011). Devido as

condi¢bes limitadas do poder publico em financiar sozinho obras em infraestrutura
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rodoviaria no pais, mostra-se necessario e importante que outras alternativas sejam
viabilizadas, como parcerias publico-privadas e concessoes.

Monasterio, Neri e Soares (2014) argumentam que o limite atingido das contas
publicas evidencia a necessidade de investimentos estrangeiros diretos como forma
de suprir os financiamentos em infraestrutura, fazendo-se necessario um ambiente de
maior liberalizacdo da economia brasileira, aliado a estabilidade politica e econémica
como forma de atrair os investidores estrangeiros.

Sandim (2014) analisa as necessidades de investimento em infraestrutura
rodovidria no pais, destacando as concessdes como parte da solu¢do nas lacunas de
financiamento publico, além de apresentar quais sdo os pontos de melhorias que
podem ser adotadas nos modelos de concessao utilizados nos dltimos tempos no
pais.

O trabalho de Oliveira e Turolla (2013) apresenta 0 ambiente institucional na
forma de fornecimento de seguranca juridica, como fator fundamental para atracao e
retencdo de investidores estrangeiros em infraestrutura de transportes.

Uma questao que corrobora para incentivar os investimentos privados é vista
nos autores Yamahaki e Breviglieri (2022) em que elucidam que a certificacédo
ambiental € fundamental para atrair os investimentos de fontes privadas, sobretudo
estrangeiras.

Desta forma, € indispensavel que haja esforcos financeiros para investir no
setor visando crescimento do PIB brasileiro. Esse cenario evidencia que o Brasil ndo
estd direcionando recursos de maneira devida e estratégica no investimento de
rodovias, pois elas sdo responsaveis ndao sO pela mobilidade, como também
contribuem para a competitividade do produto brasileiro (MARTINS; SOARES;
CAMMARATA, 2013). Tal panorama denota a grande lacuna existente na malha
rodovidria brasileira, justificando aportes de investimentos de larga escala no setor.

Atualmente o governo brasileiro vislumbra um contexto de falta de
transparéncia e dificuldades orcamentarias em que este sofre pressao para diminuir
gastos visando aliviar o déficit primario e os gastos correntes. Ademais, a divida
publica em relacdo ao PIB estava em uma crescente recente até o ano de 2020.
Complementarmente a este cenario de restricdo de gastos do governo, ultimamente

os investimentos em relagéo ao PIB vinham em uma crescente, mas em um patamar
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abaixo de 20% do PIB, valor inferior & média dos paises da América Latina. No
entanto, no primeiro trimestre de 2022, recuou novamente para 18,7% do PIB, menor
que os 19,2% do quarto trimestre de 2021 (ZANATTA, 2022). Essas condicdes
desenham um recuo do governo enquanto indutor de investimentos em infraestrutura
no Brasil. Além disso, o cenario de grande elevacao das taxas de juros desde marco
de 2021, bem como as incertezas com relacdo ao proximo governo (ano eleitoral) e
as inconsisténcias fiscais promovidas pela equipe econémica dificultam sobremaneira
a previsibilidade e a realizacdo de investimentos também pelo setor privado, seja ele
nacional ou estrangeiro.

A Emenda Constitucional (EC) n.° 95 aprovada em 15 de dezembro de 2016
(BRASIL; 2016), instituiu o chamado “Teto dos Gastos” que visava frear a participagao
crescente dos gastos publicos no PIB ano apds ano até 2037, sendo estes reajustados
todos os anos via indice de Preco ao Consumidor Amplo - 15 (IPCA-15)! anual.

Um dos indicios da efetividade do Teto de Gastos em controlar o quanto de
recursos financeiros € alocado pelo governo anualmente visando frear sua crescente,
€ o resultado da divida publica em relagdo ao PIB estar diminuindo desde 2021,
chegando a 78,3% em relacdo ao PIB em abril de 2022, com projecédo de continuar
decrescendo nos préximos trés anos segundo analistas do Tesouro Nacional
(BRASIL, 2022). Contudo, tal cenario de limitacdo de gastos indexados a inflacéo
constitucionalmente mandatério ao Estado, sem aumento real anual, impbe a
necessidade de viabilizacdo de investimentos alternativos em infraestrutura, como é
o caso das PPPs e concessdes a iniciativa privada.

Friscktak (2008, p. 316) destaca que

Na Europa Continental, o Estado continua com papel de fronteira em
transportes, principalmente ferroviario e portos; enquanto o
componente rodoviario esta crescentemente em maos privadas, com
a Espanha na vanguarda mundial da construcdo e operagdo de
rodovias pedagiadas. Na Inglaterra, como visto, o setor privado tem
papel preponderante, e nos Estados Unidos tem carater secundario
tanto em transportes rodoviarios quanto saneamento.

1 O indice de Preco ao Consumidor Amplo - 15 (IPCA) é o indice de inflacdo anual oficial
utilizado pelo governo e publicado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
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Silva et al (2013) salientam que o governo deve ser prioridade enquanto
investidor em infraestrutura, assim, havendo espaco para uma PPP ser complementar
ao investimento publico quando traz mais eficiéncia que o investimento publico, bem
como o perfil de risco de investimento se tornar atrativo para os investidores privados
- que em alguns casos de paises periféricos acaba por ndo ocorrer. A justificativa para
esse cenario esta na argumentacéo de que o governo tem um papel social ao realizar
investimentos publicos, visando conseguir gerar crescimento econémico, emprego e
renda. Enquanto que os investimentos privados tém cunho lucrativo, preocupados
com o Retorno sobre o Investimento (ROI) para os acionistas perante qualquer outro
parametro.

Atualmente ha um horizonte de flexibilizacdo ou exclusdo da EC n° 95 do Teto
do Gatos, pois o presidente recém-eleito na elei¢cdo de 2022, Luiz Inacio Lula da Silva,
disse em entrevista que caso seja eleito “nao tera teto de gastos em lei no nosso pais”
(CNN BRASIL, 2022).

A visao de flexibilizar o Teto de Gastos é compartilhada pelo presidente da
Confederacé&o Nacional dos Transportes (CNT), Vander Costa, que disse na Bienal
das Rodovias que o “teto de gastos deve ser para gastos recorrentes. Para
investimentos, isso prejudica a atracdo de investidores privados" (PORTELLA, 2022).

Mesmo no atual governo, que é tecnicamente contra a flexibilizacdo do Teto de
Gastos, houve uma série de propostas para “furar o teto” via Propostas de Emenda
Constitucional (PEC) Emergencial e dos Precatérios apreciada na comisséo especial
da camara dos deputados, com o objetivo de aumentar os gastos com o Auxilio Brasil,
programa de assisténcia social do Governo Jair Bolsonaro (VARGAS, 2022). Contudo,
nao foi citada na PEC uma alteracdo dos gastos para aumentar o investimento publico
em infraestrutura. Outra PEC também trouxe furos e perda de credibilidade do Teto
de Gastos, como a PEC Kamikaze que aumentou o valor do Auxilio Brasil até
dezembro de 2022, além de ampliar o auxilio gas e criar beneficios para taxistas e
caminhoneiros.

Diante do exposto, fica clara a oportunidade da iniciativa privada em alavancar
investimento no setor de infraestrutura rodoviaria. Como o Brasil vive um cenario de
alta de juros, atualmente (setembro de 2022) a taxa SELIC estd em 13,75% (BANCO
CENTRAL DO BRASIL, 2022), acaba por levar os investidores nacionais a
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desacreditarem em investimentos com retornos variaveis - devido ao perfil de alto risco
neste cenario - redirecionando seus recursos financeiros em compras de titulos de
divida puablica do Brasil, entre outros.

Contudo, em um cenério de alta do délar no ano de 2022 em que este esta
ficando no patamar médio de 1 ddlar cotado em torno 5 reais (IPEA, 2022) - até
setembro de 2022 - tornando-se atrativo para o investidor estrangeiro injetar capital
financeiro no Brasil.

Neste contexto, h& o estimulo a atracdo de empresas estrangeiras focadas em
investir em infraestrutura de transportes que viabilizem investimentos no setor, pois a
valorizacdo do cambio permite um volume de capital social menor do que no cenario
oposto, trazendo mais competitividade nos leildes de concessdes privadas em relacao
as empresas brasileiras. Ademais, se tornar mais atrativo ao investidor externo é
viavel pois “0 modal rodoviario € o mais utilizado e o que mais recebe investimentos
no setor de transportes” (TIMM, 2016).

Cubero (2019, p. 2) salienta que a baixa liquidez interna dos investidores
privados “representa um entrave estrutural primordial a realizagdo do financiamento
de longo prazo”, que aliado a um cenario de baixo investimento publico em
infraestrutura, viabiliza mais leildes de concessdes privadas para por em pratica novos
contratos e alavancar aportes no setor de infraestrutura de transportes rodoviarios.

Um fator importante que afeta a perspectiva de entrada de capital estrangeiro
no Brasil para investir em infraestrutura esta ligado ao risco cambial. A variacdo do
cambio afeta o fluxo financeiro do investimento externo direto, uma vez que pode
tornar atrativo ou inviabilizar aloca¢céo de recursos em ativos de retorno de longo prazo
afetando a rentabilidade esperada destes investimentos pois estes investimentos séo
remunerados em moeda local, como é o caso da infraestrutura de transportes
rodoviarios, sendo necessaria a implementacdo de uma protecdo cambial para aliviar
o risco sobre as concessionarias (CASTRO; FRISCHTAK; RODRIGUES, 2022).

Assim, faz-se necessario por parte dos Orgdos responsaveis pela
implementacéo de novas regras e boas praticas nas concessoées, implementar o risco
cambial na matriz de risco nas licitagbes dos contratos, uma vez que trara maior

seguranca financeira e juridica aos concessionarios, bem como se tornard mais
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atrativo para o investidor estrangeiro investir em infraestrutura rodoviaria brasileira
(MINISTERIO DA ECONOMIA, 2022).

2.2 O historico das concessoes de rodovias federais brasileiras

Nas décadas anteriores a de 1990 nao havia um formato estruturado e regulado
sobre investimentos privados ou PPPs em rodovias federais brasileiras. Tal cenario
se altera com a criacdo do primeiro Programa de Concessdes de Rodovias Federais
(Procrofe), efetuado pela Portaria Ministerial n® 10/93 do Ministério dos Transportes
em 1993. Em paralelo ao Procrofe, houve a implementacéo do Plano Nacional de
Desestatizacdo (PND) que possuia, entre outros objetivos, atrair capital privado na
forma de investimentos e PPPs em diversos setores da economia brasileira,
contemplando as rodovias federais.

Em 1994 ocorreu o primeiro grande marco no histérico de concessdes de
rodovias federais brasileiras com a implementacao da 12 Etapa de Concessdes onde
houve a concesséo, via leildo, do trecho da Ponte Rio-Nitéroi no Estado do Rio de
Janeiro para a concessionaria Grupo CCR que obteve controle do trecho em 1995 em
gue o prazo de concessao acordado foi de 20 anos, e que viria a se encerrar em 2015.

Adicionalmente a concessdo da Ponte Rio-Niter6i na primeira etapa de
concessoes do Procrofe, outros quatro trechos de rodovias federais foram concedidos
no ano de 1995: “da BR-116/RJ/SP (Sao Paulo — Rio de Janeiro), da BR-040/ MG/RJ
(Rio de Janeiro — Juiz de Fora, da BR-116/RJ (Rio de Janeiro — Teresépolis) e da BR-
290/RS (Porto Alegre — Osoério)” (TCU, 2011, p. 1). Tal ano também contemplou a
promulgacdo da Lei das Concessdes (Lei 8.987), que como citado anteriormente,
regulamenta as concessodes de rodovias federais e que impulsionou as licitacdes nos
anos que se seguiram.

No ano seguinte, 1996, através das Lei das Delegacdes, ocorreu de acordo
com o TCU (2011) a delegacéo a Estados, Municipios e ao Distrito Federal de trechos
de rodovias em que estes poderiam abrir licitagdes para concessao ou realizarem a
administracdo, supervisdo e manutencao das condi¢cdes das rodovias. Porém, houve
enorme dificuldade de p6r em pratica os planos de concessao proprios dos estados e
municipios, em que ocorreu somente a concessdo de uma rodovia estadual pelo

Estado do Rio Grande do Sul do trecho da BR-116/392, o que levou ao Ministério dos
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Transportes a revisar tal politica em 2000 e reassumir a conducdo das concessdes
sendo sub-rogada a concessao realizada em 1998. Com a reintegracdo do Trecho
BR-116/392 ao rogo do Ministério dos Transportes, de acordo com Ferreira et al.
(2021) em sua totalidade, foram concedidos 857 km de rodovias a iniciativa privada
ao fim da primeira etapa de concessodes.

Na primeira leva de concessdes (1995-2000), a tarifa de pedagio cobrada a
época possuia um alto valor que de acordo com Campos Neto, Moreira e Motta (2018)
era devido ao contexto econdmico de alta taxa de juros que justificava também altas
taxas internas de retorno aos investidores privados, bem como o risco de se investir
no Brasil em um periodo de ainda estabilizacdo monetaria pos implementacdo do
Plano Real.

A criacdo da ANTT através da Lei N° 10.233 em 2001 permitiu que houvesse
um corpo técnico dedicado a implementacdo das politicas elaboradas pelos érgéos
superiores nas figuras do Ministério dos Transportes e do Conselho Nacional de
Integracdo de Politicas de Transporte (CONIT) — também criado pela mesma lei -, na
celebracdo dos novos contratos de concessado que viessem a serem lancados.
Atualmente, a transferéncia da execucdo do servico publico da exploracdo das
rodovias federais a entes privados € realizada pela ANTT e aprovada pelo Ministério
dos Transportes. Faz-se necessario elucidar que a importancia da existéncia da ANTT
versa no ambito de regulacdo das rodovias brasileiras, seguranca juridico-contratual,
transparéncia em processos de licitacdo de concessdes e incentivo a concorréncia.
Na mesma Lei, também houve a criacdo do DNIT dando-lhe, assim como a ANTT,
papel de autarquia, ou seja, tendo regramento de si mesma, onde 0s principais
objetivos versam sobre colocar em prética as politicas de investimentos publicos nas
infraestruturas de transportes terrestres e aquaviarios do Ministério dos Transportes.

A 22 Etapa de Concessfes ocorre em um periodo de fortes investimentos
publicos em infraestrutura motivados pela criagdo do PAC no segundo mandato do
governo Lula. Contudo, houve abertura para investimentos privados nas rodovias
federais por meio das concessoes realizadas em 2007 em que a licitacdo continha 8
lotes de rodovias federais subdivididos em duas fases: Fase | e Fase Il. Na Fase |
foram leiloados 7 lotes nos Estados de Santa Catarina, Rio Grande do Sul, Parana,

Séao Paulo, Rio de Janeiro, Espirito Santo e Minas Gerais totalizando 2624,4 km de
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rodovias concedidas, em que todos 0s contratos de concessao se iniciaram em 2008.
Na Fase Il, em 2009, foram concedidos a concessionaria Via Bahia diversos trechos
inseridos no Estado da Bahia que totalizaram 680,6 km de rodovias concedidas
(ANTT, 2023).

Em contraponto as concessdes da década passada, a segunda etapa tinha o
objetivo claro de possuir tarifas de pedagios mais baixas que as anteriores. Pelos
leildes ndo terem sido abertos a ofertas publicas e as concessionarias interessadas
nos lotes pudessem somente efetuar uma oferta por lote, tal contexto teve como efeito
valores de ofertas volumosas (FRISCHTAK et al, 2018).

O Brasil passava por um contexto de crescimento econémico anual sequencial
nos anos anteriores ao periodo da segunda etapa de concessfes, bem como taxas
de juros e risco-Brasil menores que a primeira etapa aumentando a atratividade da
iniciativa privada nas concessodes, impulsionando os leildes dos lotes a conseguirem
cumprir com o objetivo de tarifas basicas de pedagios mais baixas do que a leva de
concessoOes da década anterior (FRISCHTAK et al, 2018).

O PACI I, que viria a ser criado em 2011 durante o primeiro mandato do governo
Dilma, foi uma tentativa de continuar os investimentos publicos em infraestrutura
iniciados no governo anterior. Todavia, como elucida Lins (2017) o aumento do gasto
publico gerou efeitos negativos do ponto de vista macroeconémico, com a aceleracao
da inflagéo e crise fiscal, levando o governo a frear a concentracao de seus esforgcos
nos setores de infraestrutura tendo como alternativa a busca por capital privado para
diversificar a fonte de investimentos.

Desta forma, de acordo com ANTT (2023) e BNDES (2023) na 32 Etapa de
Concessoes iniciada no ano de 2011 e subdividida em Fase | (2011), Fase 1l (2012) e
Fase Il (2013/2014), o investimento privado em rodovias foi vislumbrado por meio de
leildo que contemplou um trecho nos Estados de Minas Gerais, Goias e Distrito
Federal sendo tal a BR 040/MG-GO-DF da Fase | (ANTT, 2014). A terceira etapa foi
em parte contemplada no Programa de Investimento em Logistica (PIL)?, em que este
teve como intuito liberar recursos publicos para financiar concessdées por meio do

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) no qual “o

2 Da terceira etapa de concessodes, somente uma ficou sob administracdo da ANTT: trecho
BR -101/ES/BA da Fase Il. No caso do PIL, contemplou a concessado da Fase | e todas as
concessoOes da Fase Il
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programa previa investimentos em ferrovias, rodovias, portos e aeroportos” (BNDES,
2023).

A continuidade das concessodes da terceira etapa se sucedeu em 2014 por meio
de mais cinco outras concessfes de trechos outorgados as concessiondrias,
correspondendo a Fase lll, contemplando seis Estados brasileiros, com um total de
4.872,8 km de trechos concedidos sob administracéo do PIL (ANTT, 2014).

Tomando como base o contexto econdmico que o Brasil se situava nos dois
mandatos da ex-presidente Dilma Rousseff, ter apostado em mais participacdo do
capital privado nos investimentos de infraestrutura de transportes era a saida mais
adequada ao momento. Como mencionado anteriormente, problemas fiscais e
inflacionarios eram a ténica daquela época, 0 que retratava uma maior pujanca estatal
ndo saudavel nos gastos publicos, sinais de que mais uma vez na curta historia de
concessodes brasileira a importancia do capital privado, e sobretudo externo, foi
relevante como motor de afluéncia de recursos financeiros.

A terceira etapa de concessdes trouxe algumas mudancas em relacao as duas
primeiras etapas em que houve a “ampliagao do prazo de concessio para trinta anos,
visando elevar a atratividade financeira dos contratos; e possibilidade de prorrogacéo
do contrato por até trinta anos” (Campos Neto; Moreira; Mota, p. 28). Como pontua
Timm (2016) tal pratica vai na contraméao da ampliacdo da concorréncia nos leildes de
concessao, uma vez que arrematantes com maior capacidade econdémica se tornam
mais aptos a ofertarem lances mais agressivos e, por consequéncia, vencendo o
processo licitatério e assumindo o0s contratos. Esta caracteristica também foi
implementada na maioria dos contratos da chamada 42 etapa de concessfes, em que
somente os contratos concedidos a Ecovias do Araguaia em 2021 e Via Brasil em
2022 que fugiram a este padréo, com prazos de 35 anos e 10 anos respectivamente.

Em 2016 h4 uma mudanca de postura no incentivo a participacao privada nos
investimentos em infraestrutura com o novo governo federal sob presidéncia do Michel
Temer, que assume 0 mandato apos o processo de impeachment da presidente Dilma
Rousseff. No mandato, ha a proposta e sancéo, pelo governo, da Lei n® 13.334/16 que
cria 0 Programa de Parcerias de Investimento (PPI) com o objetivo de aprofundar o
estimulo ao investimento privado em infraestrutura, e na busca pela expanséo e

fortalecimento da relagéo entre Estado e investidores privados (ANTT, 2023).
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O programa é criado em um contexto econdémico de crise fiscal vivido no Brasil
iniciado no governo Dilma, sendo uma época que imp0os limites nos gastos publicos
em infraestrutura, transformando-se em uma nova etapa econdmica de substituicdo
de uma agenda neodesenvolvimentista langando luz a uma agenda neoliberal de
menor participacdo do Estado e mais atracdo de investimento privado na economia
brasileira (SOUZA, 2019). Como salienta Carvalho et al. (2017, p. 2) outras

motivagdes para o estabelecimento do programa foram

“pela inexisténcia de um érgao central politico e técnico com poderes
para impulsionar a governanca do investimento em infraestrutura e
pela necessidade de elevar o tema na agenda de governo.”

Um ponto relevante a se citar € que a mesma Lei n°® 13.334/16 na Resolucéo
n. 1 atesta a criagdo do Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos da
Presidéncia da Republica (CPPI) e da Secretaria Especial do Programa de Parcerias
de Investimentos — SPPI. O primeiro possuindo um papel mais consultivo ao governo
no que tange a indicacdes de projetos a se apreciar e a discutir, enquanto o segundo
incumbe-se da responsabilidade de colocar em curso a realizacdo dos projetos
(CARVALHO et al., 2017).

O PPI é o responsavel por abrir a quarta etapa de concessdes de rodovias
federais brasileiras, tendo participacdo em sua atuacdo no setor rodoviario, em
parceria com a ANTT e a Empresa Brasileira de Logistica S.A. (EPL), em um total de
oito projetos concluidos, sendo: sete projetos de concessdo comuns de rodovias
federais e um projeto de licenciamento ambiental da rodovia BR-135/MA no trecho
entre Bacabeira e Miranda do Norte no Estado do Maranh&o?.

No que concerne ao juizo positivo da existéncia e atuacdo do PPI, Bastos
(2019) afirma que baseando-se no grau de dificuldade de apreciacéo e implementacao
dos projetos de concessao de rodovias e das partes interessadas envolvidas, o PPI
se denota como importante veiculo regulatério e apoio a transparéncia, uma vez que
possuia 0 objetivo de atracao de investimentos privados em infraestrutura, o que por

sua vez fomenta tal busca e ainda amplia a defesa pela concorréncia. A mesma autora

3 Informacdes obtidas do site oficial do Programa de Parcerias de Investimento. Disponivel
em: https://portal.ppi.gov.br/projetos1#/s/Conclu%C3%ADdos/u//e/Rodovias/m//r/
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ainda ressalta que pela quantidade de concessdes postas em curso e 0S recursos
financeiros angariados pela Unido, atesta o sucesso que se configurou o programa.

Na alavanca de avancos regulatorios iniciadas com o PPI, em 2017 é
sancionada a Lei n® 13.448/17 cuja qual, de acordo com a ANTT (2023, s.p.),
“estabeleceu diretrizes para a prorrogacao e a relicitagdo de contratos de parceria
especificamente qualificados para esse fim no Programa de Parcerias de
Investimentos (PPI).” Esta regulamentagdo visava permitir que concessionarias
pudessem solicitar revisdes dos contratos de concessdes ativos com 0 objetivo de
ajustar os percalcos, desequilibrios financeiros e incapacidade de atender as
obrigacdes contratuais que por ventura viessem a ocorrer na vigéncia dos contratos,
bem como ter a opcao de extinguir os contratos com o poder concedente, o Estado,
de forma “amigavel’.

Algumas relicitacdes de contratos ocorreram durante a pandemia de covid-19,
em gue deteriorou a economia mundial e freou os investimentos em todas as esferas,
inclusive em infraestrutura publica, abrindo margem para renegociacao dos termos
presentes nos contratos. Alguns exemplos foram, como pontua Vasconcelos (2021, s.
p.) “uma concessao de rodovia com decreto de qualificacdo no PPI para relicitagao;
duas concessdes de rodovias com pedidos de relicitacdo junto a ANTT”. Entretanto,
atualmente ndo ha nenhum pedido de relicitacdo das rodovias totalmente finalizado,
tendo em vista que o prazo de dois anos que é concedido via Lei n° 13.448/17 para
finalizacdo do processo, ndo é suficiente para passar pelas normas e burocracia
existente, trazendo a consequéncia logica de agravamento das causas levantadas
pelas concessionarias para realizacéo da relicitagdo (AMORA, 2022).

Na nova leva de concessdes, iniciada em 2019, h4 mudancas relevantes em
comparacao com as trés etapas antecessoras, no implemento de novas configuragdes
nos modelos de concessédo que foram utilizados nos contratos. Nas trés primeiras, 0s
leildes eram arrematados pela concessionaria que ofertasse a menor tarifa basica de
pedagio, respeitando os limites de desagio definidos em cada licitacdo, sem que
houvesse qualquer outro critério de selecéo apreciado, como por exemplo, maior valor
de outorga pago a Unido (FERREIRA et al., 2021). Contudo, para os contratos mais
recentes da quarta etapa, foi implantado um modelo de leildo diferente, hibrido, em

que o critério de arremate se da pela oferta composta pela menor tarifa basica de
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pedagio e maior valor de outorga (BNDES, 2023). Este formato de critério do leildo &
uma mescla do modelo de menor tarifa adotado nas trés primeiras concessdes, com
o0 modelo adotado principalmente no Estado de S&o Paulo, onde o arrematante
disputava o leildo ofertando o maior valor de outorga a partir de uma tarifa basica de
pedagio pré-fixada no edital de licitacao.

Desta forma, da juncéo dos dois modelos surge o novo modelo hibrido utilizado
na quarta etapa: o desagio em relacao a tarifa basica de pedagio é restringido até uma
certa porcentagem na proposicao do lance, definida no edital de licitacdo do contrato,
em que a disputa pelo lote ocorre no lance do maior valor de outorga a Unido, cuja
qual sera retida no proprio plano de negdcios da proposta de exploracdo da rodovia
ou sera destinada ao Estado, tendo como exemplo de caso neste formato a concessao
da BR-153 da concessionéria Ecovias do Araguaia, assinada em outubro de 2021.

Como mencionado anteriormente, ndo sao todos 0s contratos da quarta etapa
gue seguem um mesmo modelo de leildo de concessédo, como pode ser evidenciado

pelo Quadro 1.

Quadro 1 — Modelo de leildo da quarta etapa de concessdes

Inicio da Concesséao Concessionaria SEEEE Rodovia Modelo
Controladora
. BR- .
2019 Via Sul Grupo CCR 101/290/448/386/RS Menor tarifa
2020 CCR Via Costeira Grupo CCR BR-101/SC Menor tarifa
Eco Rodovias
2020 Ecovias do Cerrado | Concessfes e | BR-364/365/MG/GO Menor tarifa
Servigos S.A.
Eco Rodovias
Infraestrutura e
. e ; BR-153/TO/GO;
2021 EAcfa‘"izgo Loggtl'_‘;,af'A" BR-080/GO: Hibrido
9 oL A BR-414/GO
ParticipagOes
S.A.
BR-116/101/SP/RJ;
BR-116/RJ;
2022 CCR Rio/SP Grupo CCR BR-116/SP; Menor tarifa
BR-101/RJ; e
BR-101/SP
. . BR-163/MT;
2022 Via Brasil Via 85233” BR- BR-163/PA; Menor tarifa
BR-230/PA
Eco Rodovias BR-
2022 Eco Rio Minas Conc_essoes e 116/465/493/RIIMG Hibrido
Servigos S.A.

Fonte: ANTT; Elaboracao propria.
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Os trés primeiros leildes da quarta etapa ainda seguiram o modelo das etapas
antecessoras tendo como critério Unico de arremate a menor tarifa de pedagio. Tratou-
se de uma fase de transicao regulatéria da ANTT e de discussao junto a sociedade
sobre o novo modelo de leildo hibrido que seria implantado nos contratos seguintes.

A respeito do sucesso da quarta etapa de concessdes, € meritoso ter concedido
a iniciativa privada trechos com importancia regional significativa e importantes
também na integrag&o nacional, como é o caso da concessao a Ecovias do Araguaia
das rodovias BR-153/080/414/GO/TO, visando melhor escoamento da producdo
proveniente do agronegocio da regido e geracao de milhares de empregos (PEDUZZI,
2021).

A incluséo do freeflow* nos novos contratos de concessédo, como é o caso da
concessdo a CCR Rio/SP, é o elemento tecnoldgico mais chamativo e inovador dos
contratos atuais de concessao, que passou a ser testado a partir do dia 30 de janeiro
de 2023 no Estado do Rio de Janeiro, no trecho da BR-101/Rio-Santos que passa
pelos municipios de Paraty (km 538), Mangaratiba (km 447) e Itaguai (km 414) em
substituicdo a trés pracas de pedagios tradicionais pelo sistema eletrénico
(ESTADAO, 2023). Este modelo traz alguns beneficios aos usuarios da rodovia, uma
vez gque nao fara com que o motorista precise reduzir a velocidade do veiculo ao
passar pela cobranca do pedagio ou até mesmo parar o veiculo totalmente trazendo
maior seguranca e agilidade no percurso (ANTT, 2023).

E um modelo que ainda esta em “fase laboratorial’ e que o teste pode auxiliar
a concessionaria e a ANTT a apurar se 0s resultados seréo significativos em termos

de reducédo de acidentes, maior fluidez de transito e menos evaséo ao pedagio.

4 O freeflow € um termo em inglés para “fluxo livre” que consiste em trafegar por uma rodovia
sem ter a necessidade de parar para realizar pagamento da tarifa de pedagio, podendo fazé-
lo através de TAG implantada no veiculo ou leitura das placas veiculares.
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1 Métodos de abordagem e procedimento

A presente pesquisa utilizara o método indutivo uma vez que ir4 analisar a
contribuicdo do investimento estrangeiro direto no panorama geral da infraestrutura
de transporte rodoviario federal no Brasil. Essa afirmativa adequa-se com a descricédo
de Gil (2008, p. 10) sobre o método de indugao, o qual “parte do particular e coloca a
generalizagao como um produto posterior do trabalho de coleta de dados particulares”.

Pautando-se nos conceitos apresentados em Marconi e Lakatos (2003) este
trabalho exprime natureza qualitativa ao fornecer uma analise mais detalhada sobre o
perfil de investimento estrangeiro direto nos contratos de concessdo das rodovias

federais brasileiras.

3.2 Area e objeto de estudo

Este trabalho focou nos 23 contratos ativos de concessao de rodovias federais no
Brasil disponiveis no site da ANTT?, totalizando 12.840,76 km de rodovias federais
sob concessdo privada referentes a primeira, segunda, terceira e quarta etapa de

concesséao de rodovias federais (até dezembro de 2022).

3.3 Técnicas de pesquisa, origem e tratamento dos dados

O levantamento bibliogréafico sobre o tema resultou da pesquisa a partir das bases
“Google Scholar”, “Scielo” e “ResearchGate”, com o uso dos seguintes termos:
‘economia da infraestrutura”, “investimento estrangeiro direto”, “infraestrutura
rodoviaria”, bem como seus correspondentes em inglés. Dada a atualidade do tema,

também foram consultados portais online de noticias. O trabalho de Timm (2016)

> As consultas aos contratos foram todas realizadas pelo site da ANTT voltado as
concessionarias. Disponivel em: https://www.gov.br/antt/pt-
br/assuntos/rodovias/concessionarias.
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forneceu o ponto de partida para esta pesquisa, que por sua vez, atualiza os casos
contendo os contratos ativos da quarta etapa de concessdes e fornece algumas
tendéncias relativo a quinta etapa de concessdes das rodovias federais brasileiras,
bem como incorpora e discute os insights da autora referentes a participacdo do
capital privado externo nos contratos de concessdes até a data de publicacdo da
autora, assim como nos contratos ativos mais recentes.

Utilizou-se dados primarios obtidos por meio do acesso a arquivos publicos sendo
eles: leis, normas, regulacdes, contratos, aditivos e editais das concessoes.
Conjuntamente, realizou-se uma ampla busca de informac6es em homepages das
concessionarias e de 6rgdos publicos como a Agéncia Nacional de Transportes
Terrestres (ANTT), a Confederagédo Nacional de Transportes (CNT), o Departamento
Nacional de Infraestrutura de Transportes (DNIT), a Confederacdo Nacional da
Indastria (CNI), a Associacéo Brasileira de Concessionarias de Rodovias (ABCR) e o0
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES).

As 23 atuais concessdes foram compiladas em um quadro contendo: Etapa; Inicio
da Concessao; Concessionaria; Empresas Controladoras; Rodovia; Trecho;
Extensdo; Prazo da Concessdo; Composicdo Acionaria; Paises de Origem da
Controladora.

A respeito da investigacéo dos resultados, este presente trabalho se baseia em
uma O6tica exploratéria, pois tem como pauta investigar as contribuicbes do
investimento externo direto em infraestrutura rodoviaria federal, considerando
algumas variaveis que serao utilizadas para a analise dos resultado, tais como: a
origem de nacionalidade dos investidores, quantidades de contratos de concessao
assumidos pelo capital privado externo e a quantidade de quildometros de rodovias
concedidas aos investidores externos para se ter uma dimenséo da participacao do

IED na infraestrutura rodoviaria federal brasileira e seus possiveis efeitos.


https://www.gov.br/antt/pt-br
https://www.gov.br/antt/pt-br
https://www.gov.br/antt/pt-br
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

A pesquisa compilou os 23 contratos de concessao de rodovias federais brasileiras
a iniciativa privada (Quadro 2), que estao ativos, decompondo a origem do capital
privado, seja nacional ou estrangeira, em cada um dos contratos. Tal abordagem
permitiu mapear que o perfil do investidor em infraestrutura rodoviaria brasileira possui
maior frequéncia de origem hibrida, isto €, capital nacional em conjunto com o
estrangeiro, totalizando 10 contratos. Dos 13 contratos restantes, sete possuem
capital 100% nacional, enquanto que seis tém investidores 100% estrangeiros.

A respeito da geolocalizacdo dos paises investidores destaca-se a forte presenca
dos continentes Norte-Americano e Europeu. Para o primeiro, a representacédo da-se
por Canada e Estados Unidos da América (EUA), ao passo que lItalia, Franca e
Espanha sdo os mais aparentes da Europa. Vale destacar a presenca modesta da
China se caracterizando como um outlier da amostra, tendo participacdo somente em
um contrato via concessionaria Ecovias do Araguaia.

Todas as regides brasileiras atualmente estdo representadas nos contratos de
concessao rodoviarios federais. Contudo, destacam-se as regides Sudeste e Sul que
sempre foram contempladas em todas as etapas de concessdes, bem como séo as
regides mais frequentes nos contratos: aproximadamente 78,3% (18) dos contratos
ativos contém trechos que perpassam as regides Sul e Sudeste do Brasil.

Vale ressaltar que a regidao Nordeste foi contemplada em um contrato de
concessao de rodovia federal pela primeira vez no ano de 2009 no ultimo lote do leildo
da Fase Il da segunda etapa de concessdes, em que a concessionaria vencedora foi
a Via Bahia, de investimento hibrido e controlada por capital brasileiro e portugués. A
regido Centro-Oeste foi atendida também pela primeira vez em 2014 na Fase | da
terceira etapa, com a concessao da BR-040 para a concessionaria Via 040, de capital
100% nacional, integrando os Estados de Goias, Distrito Federal e Minas Gerais. Por
fim, a regido Norte estreou somente em 2021, na quarta etapa, com a presenca de
Tocantins via concessionaria Ecovias do Araguaia, em que o capital investidor é

hibrido e representado por Franca, Italia, Brasil e China.



Quadro 2 — Contratos ativos de concessdes de rodovias federais brasileiras (em dezembro de 2022)
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(continua)

Empresa(s)

Extensao

Pais(es) de Origem

Etapa | Inicio | UF Concessionaria Controladora(s) Rodovia Trecho (km) Prazo Composi¢éo Acionaria da(s) Controladora(s)
Ecorodovias Pelotas - Camaqua;
3 Infraestrutura e . Pelotas - Jaguarao; o
= 1998 | RS Ecosul Logistica S.A.; BR-116/RS; Pelotas - Bagé; 457,3 28 anos Gruppo ASTM (51,9%); Itélia, Franca e Brasil
o ~ BR-392/RS . . ECOR (48,1%)
o Grant Concessodes e Pelotas - Rio Grande;
Participacdes Ltda* Pelotas - Santana da Boa Vista
Participes en Brasil (82,3%) - sendo
. = . ox = Abertis Infraestruturas S.A. (51%) e
2008 MG/ Autop|st_a Ferndo ARTERIS S/A BR-381/MG/SP Belo Horizonte Sao Paulo (Fernao 562 25 anos | Brookfield Motorways Holdings SRL Espanha e Canada
SP Dias Dias) (49%):
Aylesbury (17,7%);
Participes en Brasil (82,3%) - sendo
. . . Abertis Infraestruturas S.A. (51%) e
2008 | RJ Autopista ARTERIS S/A BR-101/RJ Divisa RJ/.ES — Ponte F?res@gnt_e Costa 320,1 25 anos | Brookfield Motorways Holdings SRL Espanha e Canada
Fluminense e Silva (Ponte Rio-Nitéroi) (49%):
Aylesbury (17,7%),
Participes en Brasil (82,3%) - sendo
. . ) Abertis Infraestruturas S.A. (51%) e
2008 PRI Autopista Litoral ARTERIS S/A BR-116/376/PR e Curitiba — Palhoga 405,94 25 anos | Brookfield Motorways Holdings SRL Espanha e Canada
SC Sul BR-101/SC (49%);
Aylesbury (17,7%),
Participes en Brasil (82,3%) - sendo
_ pr/ | Autopista Planalto Abertis Infraestruturas S.A. (51%) e
o 2008 SC P Sul ARTERIS S/A BR-116/PR/SC Curitiba — Divisa SC/RS 413 25 anos Brookfield Motorways Holdings SRL Espanha e Canada
it (49%));
© Aylesbury (17,7%);
& Participes en Brasil (82,3%) - sendo
b Autopista Régis Abertis Infraestruturas S.A. (51%) e
N 2008 | PR B'p 9 ARTERIS S/A BR-116/SP/PR Sao Paulo — Curitiba 402 25 anos Brookfield Motorways Holdings SRL Espanha e Canada
ittencourt (49%):
Aylesbury (17,7%);
Grupo Acciona
. (2008-2018) B Divisa MG/RJ — Entr. BR-116 (Via Grupo KT2 - sendo Group K2*; Group | Espanha (Grupo Acciona)
2008 | RJ Rodovia do Aco Grupo KT2 (2018-até BR-393/RJ Dutra) 200 25 anos 2GK* EUA (Grupo KT2)
0 momento)
THP - Triunfo Holding de
Participagdes S. A. (55,3%);
Qutros (25,3%);
Rodovia TPI — Triunfo Explorador Capital Management, LLC
2008 | SP Transbrasiliana Participacdes e BR-153/SP Divisa MG/SP — Divisa SP/PR 321 25 anos (11,7%); Brasil e EUA
Investimentos S. A. BNDESPAR. (5,1%);
Acdes em Tesouraria (1,4%);
Controladores e Administradores
(1,2%)
Notas: *N&o foi possivel identificar a Composi¢éo Acionaria da Grant Concess@es e Participacdes Ltda e as participacdes acionarias do Group K2 e do Group 2GK.
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(continuacéo)

.. L Empresa(s) . Extenséo .~ L Pais(es) de Origem
Etapa | Inicio | UF Concessionaria Controladora(s) Rodovia Trecho (km) Prazo Composicao Acionaria da(s) Controladora(s)
ROADIS BRASIL PARTICIPACOES
DE INFRAESTRUTURAS LTDA -
3 Roadis Participacs Trecho Feira de Santar_]a - Div. BAIMG; Sécio;
& r?eal \I/?abZhiI:E?gg?s Trecho Salvador - Feira de Santana; HEDERVERTON ANDRADE
© 2009 | BA Via Bahia Roadis Brasil BR 116/324/BA; Trecho Entr. BR 324 - Entr. BA 528, 680 25 anos SANTOS - Administrador, Brasil e Portugall
S Participacdes de BA 526/528 Trecho Entr. BA 526 - Acesso a Base JOSE PEDRO GUERREIRO
& Infraestrutura Lida Naval de Aratu BARTOLOMEU - Administrador;
& ' ROADIS CONCESSOES
PORTUGAL, S.A. - Sécio Pessoa
Juridica Domiciliado no Exterior
. Previ (Fundo de Penséo dos
8- Go/ Im'g;?ﬂ':;‘?(); e BR- Funcionérios do Banco do Brasil);
3 a1 2014 MG VIA 040 Particinacs Trecho Brasilia-DF - Juiz de Fora-MG 936,8 30 anos Petros (dos funcionarios da Brasil
w © pacgdes em 040/DF/GO/MG P . .
) Infraestrutura S. A. gtrc_)bras), Funcef (da Caixa
Econdmica Federal) e o grupo OAS.
% Ecorodovias
w Infraestrutura e . -
5 | 2013 'Ei’ ECO101 Logistica S.A.; BR-101/ES/BA | ENtT- BA-698 (aCEZS/% 2 Mucuri) -Divisa | 4259 | 25 anos G’“E%’OARS(% (1?,/39%)' Italia, Franca e Brasil
] SBS Engenharia e ’ ’
; Contrugdes LTDA**
Ecorodovias GO/MG: Trecho entre o Entr. com a
2014 (,\E'/I%/ ECOO050 Infraestrutura e BR-050 BR-040, em Goiés, até a divisa de 436,6 30 anos GrupggéASTM (51,9%); Itélia, Franca e Brasil
P - A o (48,1%)
Logistica S.A. Minas Gerais com S&o Paulo
THP - Triunfo Holding de
Participacdes S. A. (55,3%);
Outros (25,3%);
DF/ TPI — Triunfo BR-060/DF; Explorador Capital Management, LLC
2014 | GO/ CONCEBRA Participagdes e BR-153/GO; e - 1.176,50 | 30 anos (11,7%); Brasil e EUA
MG Investimentos S. A. BR-262/MG BNDESPAR. (5,1%);
= AcBes em Tesouraria (1,4%);
§ Controladores e Administradores
< (1,2%)
©
o _ . Novonor (59,39%);
£ | 2014 | MT | Rota do Oeste ore- S‘?:r’fg'ef{ht BRM1$_34’(';"7T © | TrechodaBR-163/MT e daMT-407 | 850,9 | 30anos FGTS (30%); Brasil
& A BNESPAR (10,61%)
Novo Mercado (49,43%);
Inicio na divisa do MT e término na Soares Penido (2) (15,05%);
2014 | MS CCR MSVia Grupo CCR BR-163/MS divi 847,2 30 anos Grupo MOVER (1) (14,86%); Brasil
ivisa com o PR . .
Itatsa (10,33%);
Votorantim (10,33%)
Ecorodovias . .
Ponte Presidente Costa e Silva (Ponte Gruppo ASTM (51,9%); " .
2015 | RJ Ecoponte Itgg?siit(r:l;g.i? - Rio-Nitéroi) 13,2 30 anos ECOR (48,1%) Itélia, Franca e Brasil

Notas: **N&o foi possivel identificar a Composicao Acionaria da SBS Engenharia e Construcdes LTDA.
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(continuagao)

- N Empresa(s) n Extenséo o Ay A Pais(es) de Origem
Etapa | Inicio | UF Concessionaria Controladora(s) Rodovia Trecho (km) Prazo Composicao Acionaria da(s) Controladora(s)
Novo Mercado (49,43%);
BR- Soares Penido (2) (15,05%);
2019 | RS ViaSul Grupo CCR 101/290/448/386/RS - 472 30 anos Grupo M(?VER 1) (14.,86%); Brasil
Itatsa (10,33%);
Votorantim (10,33%)
Novo Mercado (49,43%);
Soares Penido (2) (15,05%);
2020 | SC | CCR ViaCosteira Grupo CCR BR-101/SC Entre Paulo Lopes(km 244+680) e a | 554 45 | 30 anos Grupo MOVER (1) (14,86%): Brasil
divisa SC/RS (km 465+100) - ;
ltatisa (10,33%);
Votorantim (10,33%)
. Entre o Entr. com a BR-060(A)
2020 | MG/ | Ecovias do Cerrado ggﬁii‘iﬁve'ise BR-364/365/MG/GO | (JAta/GO) e o entroncamento coma | j57 | 34 a0 Gruppo ASTM (51,9%); Italia, Franca e Brasil
GO . LMG-479 (Contorno Oeste de ECOR (48,1%) ’ ¢
Servigos S.A. A
Uberlandia/MG)
BR-153/TO/GO: entre o Entr. com a
Ecorodovias TO-/070 até o Entr. com a BR-060;

. Infraestrutura e BR-1537TO/GO; | ,DR-A414/G0: no Entr. com a BR- . .
© Ecovias do o ) o 080/GO-230(A)/324 até o Entr. com Gruppo ASTM (51,9%); Itélia, Franca e Brasil;
a 2021 | GO A . Logistica S.A.; BR-080/GO; . 850,7 35 anos o ;

It] raguaia GLP X Participacdes BR-414/GO a BR-153/G0-222/330; ECOR (48,1%) China
oy SA *ok BR-080/GO no Entr. com a BR-
~ i 414/GO-230(B) até o Entr. com a
BR-153(A)/GO-342(B)
Rodovia Presidente Dutra;
BR-LL6/L0USP/RY; | —"¢ O ERI com & BR-465 € 2 Novo Mercado (49,43%);
RJ/ BR-116/RJ; Entre a divisa RJ/SP e o’Entr coma Soares Penido (2) (15,05%);
2022 CCR Rio/SP Grupo CCR BR-116/SP; o 625,8 30 anos Grupo MOVER (1) (14,86%); Brasil
SP . BR-381/SP-015; ; |
BR-101/RJ; e ltatisa (10,33%);
BR-101/SP Entre o Entr. com a BR-465(A)/RJ- Votorantim (10,33%)
095 e a divisa RJ/SP; '
Entre a divisa RJ/SP e Ubatuba (SP)
Rodovia BR-163/MT, entre o Entr.
com a MT-220 em Sinop (km 868,6)
e a divisa MT/PA em Guaranta do
MT/ BR-163/MT; Norte;
2022 PA Via Brasil Via Brasil BR-163 BR-163/PA,; Rodovia BR-163/PA, entre a divisa 1009,5 10 anos Grupo Conasa Brasil
BR-230/PA MT/PA e o Entr. com a BR-230/PA; e
Rodovia BR-230/PA, entre o Entr.
com a BR-163/PA em ltaituba (km
1.113,4) e Miritituba
Notas: Ndo Foi possivel identificar a Composigéo Acionaria da GLP X Participacdes S.A.
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(conclusao)

- N Empresa(s) n Extenséo o Ay A Pais(es) de Origem
Etapa | Inicio | UF | Concessionaria Controladora(s) Rodovia Trecho (km) Prazo Composicao Acionaria da(s) ControlRJadora(s)
BR-116/RJ: entre o Entr. com a BR-
101/RJ e o Entr. com a BR-465, em
Seropédica (RJ);
BR-116/RJ: entre o Entr. com a BR-
393, em Jamapara (RJ), e o Entr.
com a BR-040(A)/493(B)/RJ-109, em
Duque de Caxias (RJ);
© ’ BR-116/MG: entre o Entr. com a BR-
*% 2022/ | RJ/ EcoRioMinas CEC():r?cReosi%\ggse BR- 381/451, em Gov. Valadares (MG), e 726,9 30 anos Gruppo ASTM (51,9%); Itélia, Franca e Brasil
g 2023*** | MG Servicos S.A 116/465/493/RJ/MG | as divisas de Minas Gerais e Rio de ’ ECOR (48,1%) ' ¢

Janeiro;
BR-493/RJ: entre o Entr. com a BR-
101 (Manilha), em Itaborai (RJ), e 0
Entr. com a BR-116 em Magé (RJ);
BR-493/RJ: entre o0 Entr. com a BR-
040/116(B); e
BR-465/RJ: entre o Entr. com a BR-
116 e 0 Entr. com a BR-101.

Notas: ****A concessao abrange trechos das rodovias BR-116 (RJ/MG), BR-465 (RJ) e BR-493 (RJ), assumidos em setembro de 2022, com excec¢ao do trecho da BR-116, na

Rodovia Presidente Dutra, do Trevo das Margaridas até Seropédica, que passara a ser administrado e operado pela concessionaria em marco de 2023

Fonte: ANTT; Elaboracgéo propria.
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A participacdo do capital estrangeiro em infraestrutura rodoviaria federal se
constitui em 69,56% atualmente, presente em 16 dos 23 contratos vigentes, de forma
hibrida ou puramente estrangeira.

Atualmente, resta somente um contrato ativo da primeira etapa de concessoes
e que esta sob responsabilidade da concessionaria Ecosul composta por capital de
origem brasileira, francesa e italiana, cujo prazo se expira em 2026 e que nao sera
prorrogado pela concessiondria. O contrato originalmente possuia prazo de 15 anos
de concessao e se encerraria em 2013, porém foi prorrogado uma vez por meio de
um aditivo do contrato aprovado pela ANTT em 2000 alterando o encerramento para
o prazo atual. A Ecosul alega que ndao ha “ambiente favoravel a continuidade do
projeto” e que, portanto, nédo interpora pedido a ANTT para nova licitagdo (Sindicato
das Empresas de Transportes de Carga e Logistica no Estado do Rio Grande do Sul,
2021).

A segunda etapa de concessdes tem a caracteristica peculiar de possuir cinco
contratos de concessfes sob uma mesma empresa controladora, a Arteris S.A,
totalizando 2.113,04 quildbmetros sob administracdo, representando 63,35% dos
3.304,04 quildmetros de trechos totais concedidos na segunda etapa. Os outros trés
contratos estao divididos entre as empresas: Triunfo, de capital brasileiro e americano
com 321 quildmetros concedidos; Roadis, de capital brasileiro e portugués, com 680
quildbmetros sob concessao; e o Grupo KT2, de capital americano e com 200
quildmetros concedidos.

A empresa Arteris, apesar de constituida por capital canadense e espanhol,
possui sede fora dos seus paises de origem uma vez que “algumas empresas do
grupo sao constituidas em paraisos fiscais provavelmente com o intuito de obter
alguma vantagem econdmica” (TIMM, 2016, P. 69). Paralelamente, h4 um segundo
caso com caracteristicas semelhantes, que é o do Grupo KT2. O Grupo Aciona de
capital espanhol aproveita-se da Lei n°® 13.448, de 5 de junho de 2017, que trata da
relicitacdo de contratos de concessao e devolve apos 10 anos a concessao a ANTT,
por ndo ter mais capacidade de arcar com os termos do contrato sob o ponto de vista

de viabilidade financeira. A concessao da Rodovia do Aco foi passada em 2018 para
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0 Grupo KT2, com origem duvidosa uma vez que possui sede em um paraiso fiscal
no Estado de Delaware nos EUA e com capital social infimo de R$ 10.000,006.

Ao analisar as concessdes das empresas Arteris e Grupo KT2 na 22 Etapa,
pode-se concluir que ela foi marcada por empresas domiciliadas em paraisos fiscais.
Essa etapa, portanto, apresenta falhas na conducao regulatoria por parte da ANTT,
bem como pelo poder judiciario e demais érgéos reguladores. Enfatiza-se ainda que
com o repasse do controle da concessao da Rodovia do A¢o do Grupo Acciona para
0 Grupo KT2 em 2018, periodo que coincidiu com o inicio da 42 Etapa de concessoes,
esperava-se maior rigor técnico-regulatorio da agéncia, uma vez que a ANTT adquiriu
uma maior experiéncia com as licitacdes de dezenas de contratos de concessao ao
longo de duas décadas, assim pode-se considerar novamente como uma falha de
regulacdo. No entanto, este ponto de vista diverge com o do Diretor da ANTT, Sérgio
Lobo, a época da passagem de controle da rodovia ao Grupo KT2, em que 0 mesmo
afirmou em entrevista que ndo é de responsabilidade da “ANTT avaliar a origem do
dinheiro, caso haja aporte” (AGENCIA INFRA, 2018).

Desta forma, ao fim da segunda etapa, os paises de maior representatividade
foram: Espanha, seis concessfes; Canada, cinco concessfes; Brasil, duas
concessoes; Portugal e Estados Unidos, uma concessado cada. Assim, denota-se
investimento estrangeiro bastante participativo nesta etapa em termos de quantidade
de contratosassumidos.

Em relacdo a 32 Etapa, dos sete contratos de concessao ativos, metade (trés)
estdo sob controle da empresa Ecorodovias, de origem hibrida do capital investidor
composto por Italia, Franca e Brasil com as concessionarias ECO 101, ECO 050 e
Eco Ponte. A Ecorodovias se destaca como empresa voltada a atuacao no setor de
infraestrutura federal e estadual brasileiro, possuindo participacdo em contratos
estaduais em Sdo Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul’. Se configura na
concessiondria com maior quantidade de quildmetros de rodovias sob administragdo
no Brasil, com total de 3.397,6 km.

Uma questao relevante € a presenca diversa dos segmentos de origem das
empresas controladoras nesta etapa, com presenca de construtoras como a

Odebrecht (via concessionaria Rota do Oeste), de investidores nacionais; Grupo

¢ Disponivel em: https://www.agenciainfra.com/blog/empresa-com-socios-em-paraiso-fiscal-
guer-administrar-rodovia-com-pedagio-no-rj/
" Disponivel em: https://ri.ecorodovias.com.br/a-companhia/historico/
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CCR?& (concessionaria CCR MSVia), composto também por capital nacional e a Triunfo
(concessionaria Concebra), formada por investidores brasileiros e americanos.

Faz-se possivel notar que este cenario de concessfes se demonstra atrativo
para as empresas construtoras participarem das concessodes de rodovias, uma vez
que as obras de manutencdo, pavimentacdo e duplicacdo de vias sao atuacdes
especializadas das empresas destes segmentos, revelando o motivo de serem
“‘usualmente interessadas em concessfes rodoviarias por sinergia de linhas de
negoécio” (FERREIRA et. al., 2021; p. 33). Seré visto adiante que haver4 um menor
namero, mas ainda relevante, de empresas de origem na construcdo civil nos
contratos de concessdo da quarta etapa, contudo, o Grupo CCR concentrara os
investimentos deste segmento nas concessoes.

Nota-se a participacdo de um fundo de pensdo em um contrato de concessao:
a concessao da BR 040 da concessionaria Via 040, cuja empresa controladora € a
Invepar, formada pelos fundos Previ (Fundo de Pensao dos Funcionarios do Banco
do Brasil); Petros (dos funcionarios da Petrobras); Funcef (da Caixa Econ6mica
Federal) e também um grupo de construcdo civil, o Grupo Metha®, composta por
capital 100% nacional.

Desse modo, nos contratos da terceira etapa, o0s paises de maior
representatividade foram: o Brasil, que esta presente como origem do capital investido
em todos os sete contratos nesta etapa, seja de forma hibrida com outros paises ou
individualmente; Italia e Franca, com trés concessfes cada; e Estados Unidos, com
somente uma concessao. Baseando-se no verificado na segunda etapa, constata-se
gue o investimento estrangeiro retraiu, em quantidade de contratos, de todos 0s oito
da etapa anterior para somente quatro nesta etapa, enquanto que o nacional
acresceu-se vertiginosamente comparativamente a segunda etapa.

Uma tendéncia verificada na quarta etapa, como uma heranca da terceira, é a
manutencao de prazos de concessdo mais longos em 30 anos. Um caso a parte é a
concessionaria Ecovias do Araguaia, que por sua vez possui 0 contrato com a maior
duracdo da historia das concessdes rodoviarias federais, com 35 anos. Nesta

concessao que a China se configura no primeiro investidor asiatico, através da

8O Grupo CCR é resultado da fuséo de construtoras como a Mover Participacdes S.A. (ex-
Grupo Camargo Corréa), a AG Concessodes (ex-Grupo Andrade Gutiérrez) e Grupo Soares
Penido. Disponivel em: https://ri.ccr.com.br/informacoes-corporativas/composicao-acionaria/
® Ex-Grupo OAS.
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empresa controladora GLP Participagdes em conjunto com a Ecorodovias, uma
tendéncia pontuada por Timm (2016) que se confirmou. Em 2022, um ano apés a
assinatura do contrato citado, a ANTT recebe investidores chineses no Brasil da
empresa China Railway Group Limited (CREC). Relataram um ambiente favoravel
para novos investimentos em rodovias federais no Brasil, afirmando na ocasiao que a
CREC “trata o Brasil como mercado principal na América Latina” (ANTT, 2022).

H& uma alternancia de arrematantes dos leildes nesta etapa, com o Grupo CCR
e a Ecorodovias concentrando controle sobre seis do total de sete contratos de
concessao e assumindo a mesma quantidade de contratos, trés para cada uma. A
concessionaria Via Brasil é a “intrusa” nestes leildes, abarcando o maior trecho
disponibilizado no lote de 1.009 km. A Via Brasil é controlada pelo Grupo Conasa que
venceu o leildo por meio de um consércio com as empresas de construcao civil e
engenharia Zeta, Rocha Cavalcante e M4, confirmando maioria dos contratos desta
etapa com empresas ligada ao ramo de constru¢do civil, quatro contratos ao todo
somando-se este aos trés do Grupo CCR.

Em uma analise comparativa, a segunda etapa se configura na de maior
guantidade de contratos ativos, oito, por outro lado possui a menor média de
quildmetros concedidos por concessionaria, 413 km, bem como a que possui a menor
meédia de prazo de concessao, onde todas as concessfes possuem duracdo de 25
anos. Outro fator relevante é a maior quantidade de contratos sob administracdo do
capital externo em que todos 0s contratos o investidor € puramente estrangeiro, com
seis contratos, ou hibrido, totalizando dois contratos.

De outra forma, a terceira etapa vislumbrou retracdo no niamero de contratos
em relacdo a segunda, de oito para sete, e com menor participacdo do capital
estrangeiro que na etapa anterior, porém, detém média de quildmetros de rodovias
concedidas por concessionaria maior, 676,73 km, assim como maior média de prazo
de concesséo de 29,3 anos, corroborando para uma andlise de que contratos longos
e trechos maiores exigem maior disposi¢ao a incorrer riscos, uma vez que 0s retornos
sdo mais factiveis a longo prazo e exigem maior capital para viabilizar obras de
pavimentagdo e manutencdo de vias, por exemplo, como é o caso de participagédo
relevante das empresas de engenharia e construcgéo civil.

Este cenario também se confirmou na quarta etapa, uma vez que a participacao
do capital nacional se fez fortemente presente mais uma vez em todos 0s contratos.

Verifica-se novamente que a quantidade média de quildmetros concedidos de
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rodovias por contrato € superior ao da segunda etapa, que possuia forte participacao
estrangeira, estando na faixa de 620,33 km. O prazo médio de duracao dos contratos,
de 27,8 anos, também foi superior ao da segunda etapa, mas inferior ao da terceira.

Apesar da queda constatada da quantidade de contratos de concessao
rodoviarias assumidos nas ultimas duas etapas por investidores estrangeiros, foi
possivel identificar, através de consulta aos leildes executados pela B3, que em
todos os leildes de concessdo de rodovias federais brasileiras analisados neste
trabalho tiveram lances de consoércios formados com participacdo de capital
estrangeiro. Este contexto denota que apesar de estarem assumindo menos contratos
guantitativamente na terceira e na quarta etapas comparativamente a segunda, o
interesse do investidor estrangeiro em assumir contratos de concessao rodoviaria
federal sempre esteve ativo.

Sob a perspectiva de andlise dos paises oriundos do capital estrangeiro no
investimentos nos contratos ativos de concessbes de rodovias federais, faz-se
necessario comentar que paises como Espanha, Portugal, Franca e Italia por
exemplo, possuem malha rodoviaria bastante desenvolvida sob um contexto de PPP
em seus paises, 0 que traz experiéncia e interesse em investir neste mesmo
segmentos em paises com grande potencial como o Brasil (VILLALBA-ROMERO;
LIYANAGE, 2015; ROSSI; CIVITILLO, 2014; BOUGRAIN, 2014).

Este contexto pode explicar a auséncia de grandes poténcias nos contratos de
concessao que ndo possuem vasta experiéncia em PPPs de rodovias, como 0 caso
da Alemanha. Este pais possui necessidades internas de investimentos publicos e
privados em sua malha rodoviaria que esta deteriorada e necessitando de renovacao,
sendo um dos segmentos que mais necessita de investimentos no pais, 0 que
corrobora no desinteresse em investir no Brasil (EL PAIS, 2017).

Desta forma, faz-se importante que haja maiores esforcos por parte do poder
publico em incentivar a participacdo capital privado neste setor. Baseando-se em
dados divulgados pela pesquisa anual da CNT Rodovias, de 2016 a 2021 o
investimento total do Estado brasileiro em rodovias foi, em média, de R$ 163.070,00
por quildbmetro sob sua administracdo, enquanto que o observado no investimento

privado foi de R$ 405.150,00. Este cenério evidencia que os esforgos privados séo

10 Disponivel em: https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/leiloes/licitacoes-
publicas/historico/
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fundamentais para dar prosseguimento ao desenvolvimento social necessario através
de expansédo da malha rodoviaria federal (CNT, 2022).

Por outro lado, os esfor¢cos do novo governo recém eleito, de Luis Inacio Lula
da Silva, em trazer mais investimento publico no Ministério dos Transportes em
rodovias sob responsabilidade do DNIT foi tracado com a divulgacéo do plano dos 100
dias que relata investimentos na casa dos R$ 1,7 bilhdo em rodovias e ferrovias com
0 intuito de revitaliza-las e recuperar obras paralisadas do governo anterior
(MINISTERIO DOS TRANSPORTES, 2023).

Este contexto, no entanto, ndo sera utilizado para desacelerar investimentos
privados em mais uma nova leva de concessdes, a chamada 52 Etapa de concessdes.
A expectativa é que os contratos possuam maior rigor regulatorio, dada a experiéncia
da ANTT de quatro etapas concluidas, bem como novas discussdes regulatérias que
estdo previstas para serem colocadas em pratica, como € o0 caso de maior
“‘compartilhamento de risco por parte do governo, menor variagao tarifaria aos
usuarios e regras mais claras e rigidas para aplicacdo de penalidades por
descumprimentos” (AGENCIA INFRA, 2023)
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5. CONCLUSAO

A contribuicao principal que este trabalho trouxe foi perceber que o investidor
nacional estd, em principio, mais suscetivel ao risco de se investir em rodovias
federais brasileiras que o investidor estrangeiro, tendo em vista que, com as variaveis
analisadas, contratos com maiores quildmetros de rodovias e maiores prazos de
concessao na terceira e na quarta etapa foram arrematados em menor quantidade
gue na segunda etapa por players estrangeiros, sugerindo que a tendéncia é de maior
participacéo do capital privado nacional nos projetos em carteira da ANTT.

O perfil do investidor externo é composto majoritariamente por investidores
franceses e italianos, presentes em sete dos 23 contratos ativos, denotando que estes
paises possuem interesse de longa data na infraestrutura rodoviaria brasileira,
administrando a Ultima concessao da primeira etapa ainda pendente, bem como
assumindo contratos recentes da Ultima etapa.

Em menor grau possuem também participacdo nos contratos ativos 0s
espanhdis e canadenses, com participacdes em cinco contratos cada, 0s americanos
com dois contratos, enquanto que 0s portugueses e chineses possuem participacao
em somente um contrato. Este cenario relata que ser ex-col6nia portuguesa e possuir
lacos culturais e comerciais com Portugal ndo foi elemento influenciador para que o
Brasil atraisse maior volume de investimentos deste pais.

A observacédo efetuada por Timm (2016) que as empresas do ramo de
engenharia e construcdo civil eram proeminentes a época da terceira etapa de
concessodes também se verificou presenca marcante na quarta etapa, se confirmando
como possivel tendéncia para 0s proximos anos.

Recomendacdes futuras para outros trabalhos seriam de continuar a verificar o
nivel de participagédo do capital estrangeiro em investimentos de infraestrutura em
todos os modais de transporte, bem como quais podem ser os artificios que tornariam
0S contratos mais atrativos ao capital externo.

Por fim, a analise dos resultados deste trabalho evidencia que a participagédo
privada nos investimentos em rodovias € crucial enquanto motor para o

desenvolvimento social, uma vez que dificuldades orgcamentarias do Estado podem vir
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a acontecer em contextos de crises. Neste sentido, a ampliacdo da quantidade de
leildes a serem realizados, melhora regulatéria e incentivo a concorréncia séo fatores

gue necessitam de serem considerados para etapas de concessoes futuras.
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