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RESUMO

Objetivo: Analisar os potenciais do investimento estrangeiro direto (IED) para a sustentabilidade da infraestrutu-
ra, com base nos projetos de concessdo do Programa de Parcerias de Investimentos (PPl) do Governo do Brasil.
Método: Metodologia de pesquisa descritiva para atender ao objetivo da pesquisa, tendo sido realizada uma
analise documental sobre 89 projetos de concessao leiloados ao longo de sete anos. Principais resultados: O IED
demonstrou ter desempenhado um papel crucial na consolidagdo de projetos de concessdo no setor de infraes-
trutura do Brasil, apesar da falta de compromisso explicito com praticas sustentdveis, revelando um potencial
inexplorado para atrair IED e promover o desenvolvimento sustentavel. Relevancia / Originalidade: A relevancia
académica do estudo estd em ressaltar a complexidade e a evolugdo do desempenho dos setores de infraestrutura
em termos de sustentabilidade, sobre a qual a tarefa de avaliar os projetos se torna desafiadora sem critérios
objetivos, ferramentas e metas factiveis. Contribui¢des Tedricas / Metodoldgicas: O estudo colaborou para enfa-
tizar a necessidade de considerar a sustentabilidade desde as fases iniciais dos projetos de concessao e de compor
um framework que englobe projetos e avalia¢do. Contribui¢des Sociais / para a Gestdo: O comprometimento
da alta administragdo e o apoio governamental sdo fatores fundamentais para o sucesso da implementacgdo de
praticas sustentdveis na infraestrutura, identificando a necessidade da revisdo dos processos de sele¢do de forne-
cedores a fim de incorporar critérios de sustentabilidade de forma adequada.

Palavras-chave: Investimento Estrangeiro Direto, Desenvolvimento sustentdvel, Infraestrutura, Concessdo, Parceria
Publico-Privado.

POTENTIALS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT FOR THE SUSTAINABLE DEVELOPMENT
OF INFRASTRUCTURE: AN ANALYSIS OF THE BRAZILIAN SCENARIO

ABSTRACT

Objective: To analyze the potential of foreign direct investment (FDI) for infrastructure sustainability, based on concession
projects from the Brazilian Government’s Investment Partnership Program. Method: A descriptive research methodology
to meet the research objective, with a documentary analysis carried out on 89 concession projects auctioned over seven
years. Main Results: FDI was shown to have played a crucial role in consolidating concession projects in Brazil’s infrastruc-
ture sector, despite the lack of explicit commitment to sustainable practices, revealing an untapped potential to attract FDI
and promote sustainable development. Relevance / Originality: The academic relevance of the study lies in highlighting
the complexity and evolution of the performance of infrastructure sectors in terms of sustainability, whereby the task of
evaluating projects becomes challenging without objective criteria, tools, and feasible goals. Theoretical / Methodologi-
cal Contributions: The study helps to emphasize the need to consider sustainability from the initial phases of concession
projects and to compose a framework that encompasses projects and evaluation. Social / Management Contributions:
The commitment of senior management and government support are fundamental factors for the successful implemen-
tation of sustainable practices in infrastructure, with the need to review supplier selection processes to appropriately
incorporate sustainability criteria.
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INTRODUGAO

A infraestrutura desempenha um papel crucial
no desenvolvimento de uma nacdo (Dathe, Miiller, &
Helmold, 2023; Singh, Singh, & Prakash, 2023), sendo
um determinante importante do crescimento econd-
mico e essencial para o desenvolvimento sustentavel
e para a melhoria dos padrdes de vida (Marella, Putri,
& Amelia, 2023; Ranga & Rani, 2023). No entanto, nos
ultimos anos, o setor de infraestrutura no Brasil en-
frentou desafios em consequéncia da Operacdo Lava
Jato, o que levou a uma reestruturacdo competitiva e
a entrada de investidores estrangeiros (Castro & An-
sari, 2017).

A entrada de investimento estrangeiro direto (IED)
no setor traz oportunidades e desafios. Por um lado,
o |IED permite injetar capital necessario para projetos
de infraestrutura em larga escala, contribuindo para o
crescimento econdmico e a qualidade de vida de seus
cidaddos (Sultana, 2022). Além disso, as empresas es-
trangeiras trazem tecnologias avancadas e melhores
praticas que podem aprimorar a eficiéncia e a eficacia
dos processos de desenvolvimento da infraestrutura
(Kurtes, Amidzi¢, & Kurusi¢, 2022). No entanto, por
outro lado, a influéncia das empresas estrangeiras por
meio do IED também apresenta desafios, como a fal-
ta de participacdo local e o deslocamento dos players
domésticos, o que pode reduzir as oportunidades de
emprego para os trabalhadores locais e concentrar o
poder econdmico em entidades estrangeiras (Liu &
Guo, 2022). Além disso, hd o risco de dependéncia ex-
cessiva da expertise estrangeira, o que pode dificultar
o desenvolvimento de capacidades e conhecimentos
locais em infraestrutura (Amidi & Hishan, 2022).

Dessa forma, é fundamental realizar uma avaliacdo
abrangente dos efeitos em longo prazo do IED, levan-
do-se em consideracdo, minuciosamente, as implica-
¢Oes para a sustentabilidade, a fim de compreender
seu impacto de maneira holistica. Ao compreender
0s aspectos positivos e negativos dessa influéncia, os
formuladores de politicas, lideres do setor e demais
partes interessadas podem tomar decisdes informa-
das e implementar estratégias que maximizem os be-
neficios, ao mesmo tempo que mitigam as potenciais
desvantagens. Isso implicaria promover investimen-
tos sustentdveis e resilientes as mudancas climaticas,
contribuindo para a realizacdo dos Objetivos de De-
senvolvimento Sustentavel (ODS) (Feigerlova, 2022).

analise do cenario brasileiro

Nesse sentido, este artigo analisa os potenciais do
IED para a sustentabilidade da infraestrutura no con-
texto brasileiro, considerando oportunidades e desa-
fios. Enquanto o enfoque for apenas politico, reco-
nhecendo-se o IED como o principal motor do rapido
desenvolvimento socioecondmico (Adegbite, 2021),
demais beneficios sustentaveis podem ser relevados.
Essa hipotese fortalece a necessidade da idealizacdo
de um quadro holistico que ligue a Agenda 2030 a
oportunidades de investimento vidvel, para que os
investidores privados contribuam para o desenvolvi-
mento sustentavel (Suehrer, 2019).

O artigo é apresentado em uma estrutura com-
posta de quatro sec¢bes: fundamentacdo tedrica,
método, resultados e discussdes e consideracdes
finais, e teve por objetivo principal analisar o con-
texto brasileiro, com énfase nos projetos de con-
cessdo de infraestrutura, a fim de explorar os po-
tenciais IED para impulsionar a sustentabilidade
nesse setor. O estudo busca fornecer insights para
formuladores de politicas e profissionais do setor,
visando orientd-los de maneira eficaz diante dos
desafios e oportunidades relacionados ao IED e ao
desenvolvimento sustentavel da infraestrutura no
Brasil em constante evolucao.

1. FUNDAMENTACAO TEORICA
1.1. Investimento estrangeiro direto

O IED refere-se ao investimento realizado por em-
presas ou individuos de um pais em interesses co-
merciais localizados em outro pals, caracterizando-se
pelo controle direto e propriedade em uma empresa
estrangeira (Giftson Solomon & Bibiyana, 2019; Paul
& Feliciano-Cestero, 2021).

Existem diversos fatores-chave que atraem o IED,
incluindo as vantagens especificas do pais, os bene-
ficios de propriedade e internalizacdo, bem como as
imperfeicdes do mercado (Makoni, 2015). Ao longo
do tempo, o IED tem evoluido, com empresas multi-
nacionais estabelecendo redes de producdo em dife-
rentes partes do mundo (Marinov & Marinova, 2018).
Seu papel na economia mundial é ressaltado pelo im-
pacto que causa no desenvolvimento econémico, nas
cadeias de valor globais e em sua estrutura geografica
(Giftson Solomon & Bibiyana, 2019; Kuznetsov, 2020;
Paul & Feliciano-Cestero, 2021).
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Entre seus beneficios, destacam-se ainda a
transferéncia de tecnologia (Giftson Solomon & Bi-
biyana, 2019), a criacdo de ligacbes entre empre-
sas estrangeiras e nacionais (Ilvanova, Yu Shatin, &
Zhukova, 2018), bem como a prépria entrada de
capitais externos, que funciona como uma impor-
tante fonte de financiamento, especialmente para
economias em desenvolvimento (Paul & Feliciano-
-Cestero, 2021), nas quais a falta de capital para
investimento é uma realidade (Giftson Solomon &
Bibiyana, 2019).

O IED pode ocorrer por meio do investimento
greenfield, que envolve o estabelecimento de no-
vas fabricas ou instalagBes no pais anfitrido, ou por
meio de fusdes e aquisices de empresas existentes
(Makoni, 2015).

Em geral, o IED pode gerar efeitos positivos e ex-
ternalidades, como o aumento do comércio, a cria-
c¢do de empregos e a melhoria das infraestruturas
(lvanova et al., 2018). No entanto, é importante res-
saltar que o impacto do IED na economia do pais an-
fitrido depende de diversos fatores, como o capital
humano, as condicGes econdmicas e tecnoldgicas e
o grau de abertura da economia local (Marinov &
Marinova, 2018).

Assim, a atracdo de IED apresenta desafios, sendo
crucial identificar os principais determinantes desse
tipo de investimento (Giftson Solomon & Bibiyana,
2019). Fatores institucionais, como a estabilidade po-
litica, a democracia e o Estado de direito podem atrair
o |ED, enguanto a corrupgao, as taxas de impostos e a
distancia cultural podem desencoraja-lo (Paul & Sin-
gh, 2017). Nesse sentido, os governos tém um papel
fundamental na criacdo de condicBes favoraveis e na
regulacdo do IED, a fim de maximizar seus beneficios
(Kuznetsov, 2020).

O Brasil tem sido um dos destinos preferidos do
IED na América Latina (Busilli & Jaime, 2021; UNC-
TAD, 2023). Com um aumento do fluxo da média de
0,6% na década de 1980 para 2,5% de 2001 a 2010
da relacdo entre o fluxo de IED e o produto inter-
no bruto (PIB), o IED tem desempenhado um papel
significativo na economia deste pais. Contudo, sua
distribuicdo entre os estados brasileiros tem sido
desigual, influenciada por fatores como tamanho do
mercado consumidor, qualidade da mdo de obra e
infraestrutura de transporte (Bortoluzzo, Sakurai, &
Bortoluzzo, 2013).

Portugal M. A.

Por outro lado, os investidores estrangeiros ain-
da percebem o ambiente de investimentos no Brasil
como desfavordvel em razdo de fatores como volatili-
dade cambial, instabilidade politica (Yamahaki & Bre-
viglieri, 2022), custo do trabalho e elevada carga fiscal
(Bortoluzzo et al., 2013).

Compreender o ambiente institucional brasileiro
e reconhecer o potencial dos investimentos verdes
sdo considerados elementos que podem ajudar a
mitigar desafios estruturais. Investidores estrangei-
ros que aderem as estratégias Environmental, Social,
and Governance (Ambiental, Social e Governanga, em
portugués — ESG) sdo obrigados a investir em ativos
ecologicamente corretos e podem ter uma visdo mais
favordvel dos riscos do pais se o ativo de infraestru-
tura for certificado como verde ou de baixo carbono
(Yamahaki & Breviglieri, 2022).

1.2. Sustentabilidade

A sustentabilidade é um conceito que visa equili-
brar o desenvolvimento econdmico, social e ambien-
tal, garantindo que a capacidade das geracGes futuras
de atender as suas préprias necessidades ndo seja
comprometida (Attfield, 2023; Finlay, 2023). Para tan-
to, o conceito requer uma perspectiva interdisciplinar
para enfrentar os desafios que a sociedade tem hoje,
incluindo a natureza finita de muitos recursos natu-
rais, consumo excessivo, poluicdo e usos mal plane-
jados da terra (Griep, Kraak, & Beekman, 2023). Para
avaliar o desempenho das empresas com relacdo a
guestdes de sustentabilidade, surge o conceito ESG.

Os critérios ambientais, sociais e de governanca
atrelados ao ESG sdo cada vez mais reconhecidos por
investidores e empresas como importantes para a sus-
tentabilidade em longo prazo e a mitigacdo de riscos
(Abdul Razak, Ibrahim, & Ng, 2023; Radu, Dragomir, &
lonescu-Feleagd, 2023). Isso torna o desenvolvimen-
to sustentavel da infraestrutura particularmente rele-
vante, uma vez que investimentos nesse setor podem
ter impactos de longo prazo na economia (Timpano &
Platoni, 2022). Embora essas inovacGes sustentaveis
ainda ndo sejam amplamente adotadas no setor da
construgdo, sua implementagdo pode trazer benefi-
cios sociais e ambientais, melhorando a eficacia ope-
racional e gerando vantagem competitiva em relagdo
aos concorrentes que seguem modelos de negdcios
convencionais (Treptow et al., 2022).
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Quanto a sustentabilidade dos paises anfitrides, o
IED pode ter influéncias positivas e significativas em
longo prazo, especialmente com relacdo a geracdo
de emprego e desenvolvimento econdmico (Nguyen,
Phan, & Lobo, 2019). Acordos e politicas de investi-
mento internacionais tém o potencial de impulsionar
investimentos sustentaveis e resilientes as mudancas
climaticas, contribuindo para a realizacdo dos ODS
(Feigerlova, 2022).

Contudo, a degradacdo ambiental pode ter um efei-
to tanto estimulante quanto redutor nos fluxos de IED,
dependendo das varidveis especificas consideradas.
Por exemplo, as emissGes de CO2 tendem a reduzir o
IED, enquanto outras formas de degradacdo ambiental
podem estimular os fluxos de IED para determinados
grupos de renda e regides (Opoku, Acheampong, Dza-
tor, & Kufuor, 2022). Assim, é importante considerar o
impacto do IED no meio ambiente, incluindo a escolha
da localizacdo das instalagBes, as emissdes e as reper-
cussGes ambientais. Tais aspectos carecem de maior
entendimento sobre o papel das politicas publicas e
dos incentivos governamentais em relagdo as preo-
cupacBes ambientais (Al-Nimer, Kayed, Ullah, Khan, &
Khattak, 2022; Cole, Elliott, & Zhang, 2017).

No geral, o IED pode ter impactos positivos e ne-
gativos na sustentabilidade, dependendo de vérios
fatores, como a geracdo de emprego, a degradacdo
ambiental e os quadros politicos. Esses fatores, atre-
lados ao reconhecimento do fato de o conceito ESG
variar dependendo do pais de origem da empresa (Al
Hawaj & Buallay, 2022), demandam mais pesquisas,
para uma melhor compreensdo e otimizacdo da rela-
¢do, especificamente entre IED e sustentabilidade da
infraestrutura (Elsherif, 2023; Melega, 2023).

1.3. Infraestrutura brasileira

O Brasil investe em infraestrutura por meio de va-
rias estratégias. Uma dessas abordagens é a emissdo
de titulos incentivados, conhecidos como debéntures
incentivadas, que fornecem isencdes fiscais para in-
vestidores que usam os fundos para financiar proje-
tos de infraestrutura (Yamahaki & Breviglieri, 2022).
Esses titulos tém conseguido atrair investidores indi-
viduais por meio de beneficios fiscais, enquanto os
fundos de pensdo nacionais tém incentivos diferentes
por conta da isencdo do imposto de renda (Borensz-
tein, Cavallo, & Pereira dos Santos, 2022).

analise do cenario brasileiro

Outra estratégia tem sido o programa de conces-
sGes do governo, que visa reduzir a lacuna de infraes-
trutura melhorando a eficiéncia do investimento por
meio de reformas de governanga (Werner & Pimentel
de Oliveira, 2022). No entanto, atrair investidores es-
trangeiros de longo prazo continua sendo um desa-
fio em razdo de fatores como volatilidade da taxa de
cambio e instabilidade politica (Burrier, 2019).

No geral, o estoque e a qualidade da infraestru-
tura do Brasil estdo baixos em comparag¢do com ou-
tros paises, destacando a necessidade de reformas
institucionais e investimentos mais amplos como
meios para melhorar a infraestrutura e apoiar o
crescimento econdmico (Gdes, Garcia-Escribano,
& Karpowicz, 2018). O indicador brasileiro registra
apenas 36% de estoque em infraestrutura em rela-
¢ao ao PIB. Outras economias emergentes, como
india, China e Africa do Sul, exibem um nivel signifi-
cativamente maior, representando respectivamen-
te 58, 76 e 87% do PIB de cada pais (Lopes Rocha &
Saulo Marques Ribeiro, 2022).

Em 2020, o pais alcancou aproximadamente RS
123,0 bilhdes de investimentos publicos e privados
em infraestrutura. Isso significou uma queda de 1%
em relagdo a 2019 e de 32% em comparagdo com o
nivel maximo de investimento desde 2003, ocorri-
do de 2014, correspondente a RS 180,3 bilhdes. Em
termos de PIB, esses investimentos representaram
apenas 1,7%. Ainda assim, parte consideravel desses
fundos é atribuida ao investimento privado. No peri-
odo de 2014 a 2020, o envolvimento de investimen-
to privado no setor expandiu-se de 60,6 para 73,7%,
porém essa ampliacdo se deu ndo pelo seu aumento
real, mas sim pela diminuicdo do investimento publi-
co (Lopes Rocha & Saulo Marques Ribeiro, 2022).

Além da diminuicdo do investimento publico, com
a Operacdo Lava Jato, investigacdo da Policia Fede-
ral brasileira no combate a corrup¢do em projetos
de infraestrutura (MPF, 2023), as empresas privadas
brasileiras também se afastaram dos projetos de in-
fraestrutura. Isso se deu diante da necessidade de
reestruturarem seus processos e da diminuicdo da
capacidade de obterem financiamento, o que abriu
caminho para novas empresas nacionais e internacio-
nais (de Souza, Borges, Wyse, Mognhol, & Melhado,
2023; Signor, Love, Olatunji, Vallim, & Raupp, 2017).

A Operacdo Lava Jato também abriu caminho para
a sustentabilidade do setor ao enfatizar a importancia
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da ética, da governanca e de solucbes de gestdo efi-
cientes, incluindo a necessidade de melhorar a gestao
de projetos e a gestdo de riscos (de Souza et al., 2023;
Signor et al., 2017).

Um dos efeitos dessa lacuna de competéncias em
gestdo de projetos pode ser evidenciado pelo acumu-
lo de obras paradas no Brasil. A relacdo de projetos
que empregam recursos federais do Governo do Bra-
sil apresenta um quadro significativo de paralisacdes,
com 8.603 obras paralisadas, totalizando 6,7 bilhdes
de ddlares. Isso representa 41% dos investimentos fe-
derais atuais em obras (TCU, 2022).

Todo esse contexto ocupa o pano de fundo para o
novo ciclo de investimentos em infraestrutura anun-
ciado pelo Governo Federal do Brasil. Denominado de
Novo PAC, esse programa tem como objetivo destinar
o total de 1,7 trilhdo de reais para todos os estados do
pais. Desse montante, 1,4 trilhdo de reais sera inves-
tido nos proximos trés anos, até 2026, e outros 320,5
bilhdes de reais serdo aplicados apds esse periodo,
com foco em projetos sustentdveis para a transicdao
ecoldgica, neoindustrializacdo, desenvolvimento na-
cional e geracdo de empregos (Casa Civil, 2023).

Esse anuncio tem o potencial ndo apenas de au-
mentar a atratividade para o IED, mas também de
permitir que tanto o governo quanto os responsaveis
pela execugdo desses projetos assumam compro-
missos solidos com a sustentabilidade, desde que se
mantenha esse enfoque.

2. METODO

Este estudo teve como objetivo analisar os poten-
ciais do IED para o desenvolvimento sustentavel da
infraestrutura no Brasil. Para tanto, adotou-se uma
abordagem longitudinal e o emprego de uma meto-
dologia de pesquisa descritiva.

A escolha dessa metodologia justificou-se pela ne-
cessidade de obter insights para informar politicas e
praticas que promovam o desenvolvimento sustenta-
vel da infraestrutura no pais. Diante da necessidade
de se estabelecer uma relacdo (Mehrad & Zangeneh,
2019) entre IED e os projetos de concessdo sob o en-
foque da sustentabilidade, a questdo da pesquisa foi
um fator determinante pela escolha do método de
pesquisa (Boler, 2018).

A analise longitudinal permitiu examinar os proje-
tos de concessdo desde 2017, conduzidos com base

Portugal M. A.

no Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) do
Governo Federal, com dados publicados no sitio ht-
tps://www.ppi.gov.br/. Essa abordagem permitiu
acompanhar os desafios do desenvolvimento susten-
tavel da infraestrutura ao longo do tempo, fornecen-
do uma visdo ampla o bastante para identificar even-
tuais mudancas nas exigéncias dos projetos ao longo
desse periodo (Creswell & Creswell, 2017).

A decisdo de ampliar a andlise para abranger pro-
jetos em licitacdo até o momento desta pesquisa foi
impulsionada pelo anuncio do Novo PAC, que teve
como destaque no anuncio os projetos sustentdveis
(Casa Civil, 2023). Isso permitiu identificar possiveis
mudancas nas exigéncias dos projetos em relacdo a
sustentabilidade diante dessa nova politica gover-
namental. Ao considerar projetos em licitacdo, foi
possivel obter uma visdo prospectiva sobre as prati-
cas sustentdveis que estariam sendo priorizadas no
processo de selecdo de empresas para a execuc¢do
dos projetos.

Outro ponto desta pesquisa tratou da coleta de
dados sobre a adocdo de estratégias ESG ou de ou-
tros aspectos relevantes em relacdo a sustentabi-
lidade por parte das empresas vencedoras desses
contratos. Essa abordagem permitiu identificar o
perfil geral dessas empresas em relacdo a adocdo de
praticas sustentaveis.

As informacGes foram reunidas e analisadas em
planilhas eletrénicas. Ao cruzar os dados das conces-
sdes e dos editais com as informagbes das empresas
estrangeiras vencedoras, foi possivel identificar pa-
drdes, tendéncias e relagdes entre as exigéncias de
sustentabilidade nos projetos e o perfil das empresas
selecionadas. Em conjunto com a revisao da literatu-
ra, a analise cruzada proporcionou uma compreensao
mais profunda de como as questdes de sustentabili-
dade foram consideradas no processo de selecdo des-
sas empresas.

Assim, a presente pesquisa caracterizou-se por ter
adotado uma abordagem qualitativa, utilizando uma
andlise documental rigorosa que consistiu no cruza-
mento da literatura com os dados das concessdes e
dos editais e com informacgdes sobre as empresas es-
trangeiras vencedoras dessas concessdes.

A anadlise documental é um método de pesqui-
sa que envolve a analise cuidadosa de documentos
oficiais para obter informacdes relevantes sobre de-
terminado tdpico ou questdo (Opoku, Ahmed, & Ako-
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tia, 2016). Nesse caso, os documentos oficiais, como
contratos, editais e relatérios, foram selecionados
em funcdo da confiabilidade e da disponibilidade de
informacBes detalhadas (Cechinel, Pereira Fontana,
Pazeto Della Giustina, Serafim Pereira, & Salvador
do Prado, 2016) sobre os projetos de concessdo e as
empresas estrangeiras envolvidas. Essa abordagem
permitiu acesso direto as informacgdes, sem a necessi-
dade de interagdo direta com os participantes envol-
vidos, minimizando potenciais vieses ou influéncias
externas (Geertz, 1973; Yin, 2015).

E importante ressaltar que a anélise documental
tem suas limitacGes, pois os documentos oficiais po-
dem apresentar representa¢des parciais ou super-
ficiais do assunto. Para minimizar esses riscos, ado-
tou-se no estudo uma estratégia que se baseou em
considerar exclusivamente os documentos em suas
versoes finais (Yin, 2015).

Em resumo, a abordagem longitudinal adotada
neste estudo, compreendida primordialmente pela
coleta de informacdes dos projetos de concessdo com
licitacGes concluidas ou com edital publicado, permi-
tiu entender os potenciais do IED para o desenvolvi-
mento sustentdvel da infraestrutura no Brasil. A ana-
lise descritiva dos dados coletados proporcionou
captar uma visdo detalhada das possiveis exigéncias
em relacdo a sustentabilidade nos projetos de con-
cessdo e como essas caracteristicas teriam influencia-
do a moldagem do perfil das empresas participantes
e das vencedoras dessas licitacdes.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

Os dados desta pesquisa foram coletados em de-
zembro de 2023. As principais informacdes sobre os
projetos de concessdo foram obtidas diretamente em
consultas ao sitio Portal PPI, mantido pelo Governo
Federal do Brasil.

Os estudos foram concentrados nos projetos en-
volvendo quatro setores — infraestrutura urbana,
saneamento, rodovias e aeroportuario — por serem
considerados mais representativos, sem levar em
consideracdo as regides do pais.

Com base nessas informacBes e nos tipos de
projetos, outras fontes foram pesquisadas para a
obtencdo dos editais e dos contratos de concessdo.
Essas fontes foram compostas das agéncias regu-
ladoras do préprio Governo Federal do Brasil e,
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guando era o caso, das prefeituras dos municipios
indicados em cada projeto. Em todas as situacdes
os dados foram coletados dos sitios oficiais dessas
instituicdes na internet.

3.1. Projetos de concessao

Desde a promulgacdo da Lei n® 13.334/2016, que
estabelece o Programa de Parcerias de Investimentos
(PPI) do Governo Federal do Brasil (Brasil, 2016), 89
projetos de concessdo foram a leildo nos quatro seto-
res analisados neste estudo. Em média, foram leiloa-
dos 13 projetos por ano, ao longo de sete anos, tendo
a distribuicdo por ano visualizada na Figura 1.

Até o momento desta pesquisa ndo foi identifi-
cado nenhum novo edital de licitacdo que estivesse
em aberto.

A andlise dos quatro setores avaliados — infraes-
trutura urbana, saneamento, rodovias e aeroportua-
rio — revelou que os 89 projetos resultantes dessa
selecdo estdo distribuidos de forma relativamente
uniforme por todas as regiGes do Brasil. Os percen-
tuais de distribuicdo sdo os seguintes: Centro-Oeste
(12%), Nordeste (26%), Norte (19%), Sudeste (25%)
e Sul (18%).

A participacdo de empresas estrangeiras como
vencedoras desses leildes representou 40% do total
de projetos de concessao, tendo presenca mais signi-
ficativa nos projetos de menor investimento de capi-
tal (CAPEX), sobretudo nos projetos aeroportuarios.
Em termos de valor total de CAPEX, as empresas es-
trangeiras representaram 23% do montante total dos
projetos de concessao.

Extraido da base os projetos aeroportudrios, a
presenca do IED nos demais projetos foi de 17%, re-
presentando 13% do CAPEX desses projetos.

A Tabela 1 resume as principais informacdes a res-
peito desses projetos.

Os 36 projetos de concessdes vencidos por em-
presas estrangeiras tiveram, em média, a participa-
¢do de trés empresas, nacionais ou estrangeiras, em
cada leildo. Nessa média, a metade dos leildes contou
apenas com duas ou até mesmo uma empresa parti-
cipante por leildo. Oito empresas estrangeiras sairam
vencedoras, tendo quatro empresas ficado com os 30
projetos aeroportuarios, enquanto os seis projetos
dos demais setores foram divididos também entre
quatro empresas.
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Figura 1. Projetos de concessao.

Tabela 1. Projetos de concessdo™.

Portugal M. A.

Aeroportuario Infra Urbana Rodovias Saneamento Total
Numero de Projetos 53 (60%) 18 (20%) 7 (8%) 11 (12%) 89 (100%)
Empresas Estrangeiras 30 (57%) 2 (11%) 2 (29%) 2 (18%) 36 (40%)
Empresas Nacionais 23 (43%) 16 (89%) 5(71%) 9 (82%) 53 (60%)
Valores de CAPEX 23,44 (18%) 1,20 (1%) 48,59 (37%) 58,60 (44%) 131,83 (100%)
CAPEX Estrangeiras 16,63 (71%) 0,08 (7%) 9,88 (20%) 3,59 (6%) 30,18 (23%)
CAPEX Nacionais 6,81 (29%) 1,12 (93%) 38,71 (80%) 55,01 (94%) 101,65 (77%)

CAPEX: investimentos em bens de capital; *valores totais de CAPEX representados em bilhGes de reais, de 2017 até 2023.

Dos 18 projetos licitados no setor de infraestrutura
urbana, duas licitagcBes foram vencidas por empresas
estrangeiras. Os editais desses projetos priorizaram a
selecdo do vencedor com base no menor valor a ser
pago pelo poder concedente a concessionaria.

No Portal PPI, as paginas dos projetos desse
setor apresentam a ilustracdo de trés dos ODS da
ONU: ODS 10 — Reducgdo das desigualdades; ODS
11 — Cidades e comunidades sustentaveis; ODS 13
— Acdo contra a mudanca global do clima. Além
disso, sdo mencionados beneficios previstos, como
melhoria da segurancga publica e da qualidade de
vida dos habitantes, modernizacdao da iluminacao
dos monumentos municipais, reducdo das emis-
sdes de gases de efeito estufa, aumento dos inves-
timentos e geracdo de empregos. No entanto, os
editais e contratos ndo estabeleceram nenhuma
relacdo com os ODS ou qualquer indicador de sus-
tentabilidade. Embora os documentos mencionem

beneficios econdmicos e sociais, eles se concen-
tram principalmente na substituicdo da iluminacdo
tradicional pela tecnologia LED como uma das me-
Ilhorias a serem alcancadas pelas concessionarias.
Ambos os projetos tratam da concessdo dos servi-
cos de iluminacdo publica municipal.

Da mesma forma, entre 11 projetos licitados no
setor de saneamento, duas licita¢cdes foram vencidas
por empresas estrangeiras, sendo o critério de sele-
¢do baseado na maior oferta, ou seja, o maior valor
de pagamento ao poder concedente pela outorga da
concessdo. Uma das pdginas correspondentes a esses
projetos no Portal PPl menciona, além dos ODS 10, 11
e 13 citados nos projetos de infraestrutura urbana,
0s ODS 3 — Saude e bem-estar e 6 — Agua potavel
e saneamento. Jd a pagina do outro projeto, embora
seja do mesmo setor e tenha como objetivo o abaste-
cimento de agua e o esgotamento sanitario, destaca
apenas o ODS 6.
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Esse setor ndo relacionou os beneficios potenciais
dessas concessdes. Como no caso anterior, o setor
de saneamento também ndo estabeleceu nenhuma
relacdo com os ODS nos editais e contratos das con-
cessBes, nem com qualquer indicador de sustenta-
bilidade. Foi dada como destaque apenas a meta de
reducdo de 25% no volume de perdas nas redes
de distribuicdo de dgua potavel.

Do total de sete projetos licitados, o setor de
rodovias também teve duas licitacGes vencidas por
empresas estrangeiras, ambas com base no critério
de maior desconto sobre a tarifa de pedagio. Nesse
caso, ndo ha menc¢do a nenhum dos ODS, nem no
Portal PPl nem nos documentos da licitacdo. As re-
feréncias indiretas a sustentabilidade nos editais e
contratos limitaram-se ao cumprimento da legisla-
¢do ambiental pertinente.

Por ultimo, o setor aeroportuario teve 30 licita-
¢Oes vencidas por empresas estrangeiras, do total de
53 projetos licitados. O critério de leildo foi definido
pela menor tarifa ou pela maior outorga. Assim como
no setor rodoviario, ndo hd mengdo aos ODS ou a
qualquer indicador relacionado a sustentabilidade no
Portal PPI nem nos documentos dessas licitagdes.

Por fim, nenhum dos projetos dos quatro setores
avaliados indicou ter sido certificado pelo Climate
Bonds Initiative (CBI), organizacdo internacional sem
fins lucrativos que canaliza capital de investimento
baseado em divida para indUstrias e projetos que se
alinhem com os objetivos ambientais do Acordo de
Paris (Fatin & Whiley, 2021).

3.2. Perfil das empresas estrangeiras

No geral, os editais dos projetos de concessdo ndo
consideraram requisitos relacionados a sustentabili-
dade das empresas para participarem das licitagdes.
No entanto, todas as oito empresas estrangeiras que
se consagraram vencedoras das rodadas de leildes
de concessdes dos quatro setores avaliados por essa
pesquisa mantém perfis de sustentabilidade corpora-
tiva. Foram vencedoras as empresas:

e AENA Desarollo Internacional S/A (Espanha);
e BRK Ambiental Participacdes S.A. (Brookfield,

Canada);

e CYMI Construcbes e Participacdes S.A. (Vinci,

Franca);

e Ecorodovias (ASTM, ltalia);
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e ENEL-X (Italia);

e Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide
(Alemanha);

e Vinci Airports (Franga);

e Zurich Airport International AG (Suica).

Trés das empresas mencionadas, BRK, CYMI e Eco-
rodovias, sdo subsididrias de empresas estrangeiras.
No mais, é vdlido ressaltar que todas essas empre-
sas publicam relatdrios de sustentabilidade, algumas
delas até mesmo integrando essas divulgacGes com
outros relatérios corporativos.

A falta de um parametro adequado para avaliar a
sustentabilidade das empresas dificultou a identifi-
cagdo do impacto que critérios de sele¢do sustenta-
veis poderiam ter na atracdo de IED para os projetos
de concessao analisados nesta pesquisa. Essa lacu-
na na avaliacdo impede uma analise mais precisa e
abrangente dos possiveis beneficios que a sustenta-
bilidade poderia trazer para esses projetos e para o
pais na totalidade.

No entanto, a disponibilidade de relatorios de sus-
tentabilidade por essas empresas é um sinal positivo,
indicando certo nivel de comprometimento com a
responsabilidade ambiental e social. Esses relatérios
podem fornecer informacdes valiosas sobre as prati-
cas e politicas adotadas pelas empresas em relacdo a
sustentabilidade. No entanto, é importante notar que
a divulgacdo de relatérios de sustentabilidade ndo ga-
rante necessariamente a implementacdo efetiva de
praticas sustentaveis.

Para uma avaliacdo mais aprofundada do com-
promisso das empresas com a sustentabilidade, se-
ria necessario considerar critérios adicionais, como
a implementacdo de politicas ambientais e sociais, o
engajamento com partes interessadas, a transparén-
cia na cadeia de suprimentos, a inovacao em solucdes
sustentaveis, entre outros. Esses fatores podem for-
necer uma visdo mais abrangente do desempenho e
do comprometimento das empresas com relacdo a
sustentabilidade.

3.3. Licoes do cenario brasileiro

A andlise dos dados revelou que o IED desempe-
nhou um papel crucial na consolidagao dos 36 proje-
tos de concessdo vencidos por empresas estrangei-
ras, do total de 89 projetos analisados. Esse papel foi
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particularmente relevante em 15 dos 36 projetos, nos
quais as empresas estrangeiras foram as Unicas parti-
cipantes, e em 11 desses projetos houve apenas uma
empresa participante no leildo. No entanto, essa situ-
acdo também destacou a necessidade de aumentar a
atratividade do IED para esses projetos.

O desempenho dos setores da infraestrutura em
matéria de sustentabilidade é um conceito comple-
X0 e em evolucdo. Para tanto, é importante que haja
atencdo para se incorporarem questdes de susten-
tabilidade e das partes interessadas desde as fases
iniciais do ciclo de vida dos projetos (Bates, Eaton, &
Zona, 2019; Gordano, Torchia, Corazza, & Cottafava,
2023). Isso porgue, apesar de os principios de ESG
das empresas demonstrarem eficcia na avaliacdo da
sustentabilidade da infraestrutura e na promocao de
investimentos sustentaveis (Qi, Wang, & Gao, 2023),
a tarefa de avaliar a sustentabilidade dos projetos de
infraestrutura por meio de relatdrios de sustentabi-
lidade torna-se mais desafiadora na auséncia de cri-
térios objetivos e metas factiveis, como no contexto
estudado. Isso é especialmente preocupante quando
se considera, por exemplo, que menos da metade dos
servicos publicos de dgua e esgoto implementa pra-
ticas de sustentabilidade, com uso limitado de ferra-
mentas e métricas de sustentabilidade (Landis, 2015).
Assim, é fundamental que o setor avance no estabe-
lecimento de ferramentas amplamente aceitas para a
divulgacdo de relatérios de sustentabilidade (Ferrarez
et al.,, 2020), a fim de viabilizar uma avaliacdo mais
precisa e abrangente da sustentabilidade dos proje-
tos de infraestrutura.

Ademais, os projetos de concessdo analisados
neste estudo ndo demonstraram ter uma aborda-
gem explicita ou compromisso direto com praticas
sustentaveis. Isso revelou a existéncia de um po-
tencial ainda inexplorado que pode ser aproveitado
para aumentar a atratividade do IED e promover o
desenvolvimento sustentavel no ambito dos proje-
tos do Programa de PPI.

Ao priorizar a sustentabilidade como critério para
projetos de concessdo, aumentam as chances de
atrair empresas estrangeiras e nacionais genuina-
mente comprometidas com a adocdo de praticas e
solucBes sustentaveis. O comprometimento da alta
administracdo e o apoio governamental sdo fatores
criticos de sucesso para alcancar a implementacdo
bem-sucedida de praticas sustentaveis (Kalemkerian,
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Lamela, Santos, & Tanco, 2023), além de propiciar um
maior numero de concorrentes, algo que se observou
€scasso ou até mesmo inexistente em grande parte
dos leilGes analisados.

Uma estratégia promissora para o governo seria
adotar a certificagdo CBS como critério de avaliagdo
para seus projetos de infraestrutura. Isso permitiria
gue potenciais investidores acessassem financiamen-
tos no mercado de titulos verdes, impulsionando as-
sim a transicdo para uma economia mais sustentavel
e resiliente (Ozili, 2023).

Além disso, é necessario revisar o processo de
selecdo e escolha de fornecedores do Programa de
PPIl, ora conduzido sob procedimentos de licitacdo
vigentes ha 30 anos e que ndo incorporaram adequa-
damente a sustentabilidade. Estudos realizados por
Chai, Zhou and lJiang (2023), Ferrarez et al. (2023),
Koc, Ekmekcioglu e Isik (2023), Nagendrakumar,
Alwis, Eshani e Kaushalya (2022) e Singh, Kumar e
Verma (2023) destacam a importancia de incorporar
a sustentabilidade nos processos de selecdo de forne-
cedores e gerenciamento de projetos.

Para abordar essa questdo, Koc et al. (2023) pro-
pdem uma abordagem inovadora, que expande as
estruturas tradicionais de selecdao sustentavel de
fornecedores para incluir elementos como inova-
¢do, principios enxutos e gestdo do conhecimento.
Essa abordagem neotérica permitiria uma selecdo
mais abrangente e criteriosa de fornecedores, garan-
tindo a incorporacdo efetiva de praticas sustentaveis
nos projetos de infraestrutura.

A criagdo de um parametro de avaliagdo especifi-
co para a sustentabilidade das empresas, levando em
consideracdo aspectos ambientais, sociais e de go-
vernanca (ESG), poderia ser uma forma eficaz de
incentivar a adocdo de praticas sustentaveis e pro-
mover a atracdo de |IED para projetos de concessao.
Essa abordagem permitiria uma avaliacdo mais preci-
sa do compromisso das empresas com a sustentabi-
lidade, fornecendo um incentivo adicional para que
elas adotem praticas mais responsdveis e sustenta-
veis em suas operagoes.

O Brasil deu um passo significativo nessa direcdo
com a entrada em vigor, em dezembro de 2023, da
nova Lei de LicitacBes, a Lei n2 14.133/2021 (Brasil,
2021). Essa legislagdo representa uma reformulacdo
e moderniza¢cdo do processo licitatério brasileiro e
destaca, juntamente com a inovagao, o desenvolvi-
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mento sustentdvel como um dos principais objetivos
a serem incentivados no ambito das licitages. Dian-
te desse cendrio, é essencial explorar a atual lei com
a finalidade de promover processos de selecdo que
incorporem a sustentabilidade de maneira efetiva e
abrangente. Isso implicaria adotar critérios e praticas
gue considerem os impactos ambientais, sociais e
econbmicos dos projetos licitados, bem como a busca
por solucdes sustentaveis e responsaveis ao longo de
todo o processo. Dessa forma, sera possivel impulsio-
nar o desenvolvimento sustentdvel do pais e garan-
tir que as licitagcBes sejam realizadas de forma mais
consciente, transparente e alinhada com os principios
da sustentabilidade.

CONSIDERAGOES FINAIS

O presente artigo teve como objetivo analisar os
potenciais do IED para o desenvolvimento sustentavel
da infraestrutura no cendrio brasileiro.

Foi identificado que o IED desempenhou um pa-
pel crucial na consolidacdo de projetos de conces-
sdo no Brasil, com empresas estrangeiras sendo as
Unicas participantes em muitos casos. No entanto,
essa situacdo ressaltou a necessidade de aumentar
a atratividade do IED para projetos futuros, especial-
mente considerando-se que os projetos de conces-
sdo analisados ndo demonstraram um compromisso
explicito com praticas sustentdveis. Isso revelou um
potencial inexplorado para promover o desenvolvi-
mento sustentdvel.

A incorporacdo de questBes de sustentabilidade
desde as fases iniciais dos projetos de infraestrutura
¢ fundamental, mas a avaliacdo da sustentabilidade
torna-se desafiadora na auséncia de critérios objeti-
vos e metas factiveis. Desse modo, revisar o processo
de selecdo de fornecedores é essencial, incorporando
critérios sustentaveis e expandindo as estruturas tra-
dicionais de selecdo. A criacdo de um parametro de
avaliacdo especifico para a sustentabilidade das em-
presas, considerando-se aspectos ESG, pode incenti-
var a adocdo de praticas sustentaveis e atrair [ED.

E importante ressaltar que este estudo possui al-
gumas limitacGes. A auséncia de uma medida sufi-
ciente para avaliar a sustentabilidade corporativa difi-
cultou a identificacdo da influéncia que os critérios de
selecdo sustentavel poderiam ter na atracdo de IED
para os projetos de concessdo analisados. Além disso,
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a andlise concentrou-se especificamente no cenario
brasileiro, e os resultados podem nado ser generali-
zaveis para outros contextos. Além disso, a pesquisa
baseou-se em dados e informacg&es disponiveis até a
data de corte deste documento, e novas dinamicas e
tendéncias deverdo surgir desde entdo. No entanto,
essas limitacdes abrem caminho para pesquisas fu-
turas explorarem os efeitos do IED em outros paises
e regides, bem como investigar outras abordagens
especificas, especialmente em situacdes nas quais
projetos sustentaveis sejam uma pratica, explorando
a lacuna a respeito dos fatores de impacto do IED na
sustentabilidade da infraestrutura.

Em suma, este estudo forneceu insights valiosos
sobre os desafios e oportunidades do IED para o de-
senvolvimento sustentavel da infraestrutura, tendo
como base o Brasil, fornecendo subsidios para for-
muladores de politicas e profissionais do setor nave-
garem de forma mais eficaz neste cendrio em cons-
tante evolucao.
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