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Infraestrutura é o conjunto de ativos, redes e servigos que viabilizam a produgdo econémica e a
reproducéo social, abrangendo setores como transportes, energia, telecomunicagdes, saneamento,
recursos hidricos e mobilidade urbana, entre outros
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RESUMO

O artigo analisa os avangos recentes do setor de infraestrutura no Brasil durante o governo
Lula 3, destacando o papel do Estado e das parcerias publico-privadas na retomada dos
investimentos. O estudo tem como objetivo examinar a evolucao do investimento publico e
privado entre 2022 e 2026, bem como avaliar as medidas que contribuiram para a reativagao
do setor. Metodologicamente, baseia-se em dados da Associacao Brasileira da Infraestrutu-
ra e Industrias de Base (Abdib), relatdrios oficiais e documentos institucionais, buscando
identificar tendéncias e desafios estruturais. Os resultados indicam um crescimento expres-
sivo do volume investido, que, a precos de 2025, passou de R$ 197,6 bilhdes em 2022 para R$
272,3 bilhdes em 2024, impulsionado pelo Novo PAC (Programa de Aceleragao do Cresci-
mento), pela ampliacao das concessoes e pela atuagao do Banco Nacional de Desenvolvi-
mento Econdémico e Social (BNDES). O programa federal se destaca por incorporar metas
de sustentabilidade, retomada de obras paralisadas e estimulo ao investimento privado,
enquanto o banco de fomento consolida-se como agente estratégico no financiamento de
longo prazo, especialmente com a criagao das letras de crédito do desenvolvimento (LCDs).
Apesar dos avangos, o nivel de investimento permanece abaixo do necessario para superar
os gargalos historicos do setor, revelando a importancia da continuidade das reformas regu-
latérias e da ampliagao da capacidade de financiamento puiblico e privado. Conclui-se que
ainfraestrutura voltou a ocupar papel central na agenda econdmica, configurando-se como
vetor essencial para o crescimento sustentavel e inclusivo do pais.

Palavras-chave: Infraestrutura. Investimento ptublico. BNDES. Novo PAC. Desenvolvimen-

to econémico.

ABSTRACT

This article analyses recent advances in Brazil’s infrastructure sector during the Third Lula
Administration, highlighting the role of the state and public-private partnerships in the re-
sumption of investment. It aims to examine the evolution of public and private investment
between 2022 and 2026, as well as to assess the measures that contributed to the sector’s
recovery. Methodologically, the study draws on data from the Brazilian Association of In-
frastructure and Basic Industries (Abdib), official reports, and institutional documents to
identify key trends and structural challenges. The findings indicate a significant increase in
investment, which, at constant 2025 prices, rose from US$ 36.2 billion in 2022 to US$ 49.93
billion in 2024. This growth was driven by the New Growth Acceleration Program (Novo
PAC), the expansion of infrastructure concessions, and the active role of the Brazilian De-
velopment Bank (BNDES). The federal program stands out for incorporating sustainability
goals, resuming stalled projects, and fostering private investment, while the development
bank has consolidated its position as a strategic provider of long-term financing, particu-
larly through the creation of Development Credit Notes (LCDs). Despite these advances,
investment levels remain below what is required to overcome the sector’s long-standing
infrastructure bottlenecks, underscoring the importance of continued regulatory reforms
and an expanded capacity for both public and private financing. The article concludes that
infrastructure has regained a central role on Brazil’s economic agenda, emerging as a key

driver of sustainable and inclusive growth.

Keywords: Infrastructure. Public investment. Brazilian Development Bank (BNDES). New

Growth Acceleration Program (Novo PAC). Economic development.
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1. INTRODUCAD

Por décadas, o setor de infraestrutura brasileiro foi marcado por ciclos de estagna-
¢do, cortes e retomadas fragmentadas baseadas em politicas ptblicas que pouco avangaram
em dire¢do a um projeto consistente de desenvolvimento. Nos ultimos anos (2022-2026),
porém, observa-se um movimento importante de possivel inflexdo, no qual a infraestrutura
volta a ocupar lugar relevante na agenda econdmica nacional, impulsionada pelo avan¢o da
participac¢io publica e das parcerias com o setor privado.

Segundo a edigdo de 2025 do Livro azul da infraestrutura, da Associagdo Brasileira
da Infraestrutura e Industrias de Base (Abdib, 2025), até entdo, o maior volume de investi-
mentos em infraestrutura registrado desde 2010 havia sido em 2014, quando R$ 251,5 bi-
lhdes em recursos, a precos de 2025, foram direcionados a manutengio e tentativa de am-
pliacdo do estoque de capital. Depois de periodo prolongado de queda, houve uma retomada
em 2022, quando o setor recebeu R$ 197,6 bilhoes, alta de 9,9% em relagdo ao ano anterior.
Em 2023, esse volume saltou para R$ 236,1 bilhdes (+19,5%) e, em 2024, atingiu R$ 272,3
bilhoes, equivalentes a 2,27% do PIB, sendo R$ 50,7 bilhées de origem publica e R$ 221,7
bilhoes de origem privada (Abdib, 2025).

Para 2025, a projecdo disponivel era de R$ 280 bilhdes, o que representaria um
avango, em termos nominais, de cerca de 2,8%. Esse volume ainda ¢ insuficiente para finan-
ciar os esfor¢os necessarios para manuten¢io e aumento do estoque de infraestrutura no
pais. Mas, como detalharemos a seguir, a trajetdria de investimentos indica que as reformas
regulatorias recentes tém avangado em tornar o contexto brasileiro mais atrativo ao capital
privado e externo, devendo ser continuadas até que, pelo menos, alcancemos fluxos maiores
de investimentos (CNI, 2025).

Nesse cendrio, é inegavel que o governo atual tem desempenhado um papel central
no processo de transformacio do setor, impulsionado tanto por investimentos diretos quan-
to pela retomada de programas estruturantes e promogdo de maior seguranca juridica para
atragdo do setor privado e de capitais estrangeiros.

Esse movimento foi inicialmente viabilizado pela proposta de emenda a constitui-
¢d0 n° 32/2022, a chamada PEC da Transi¢do, que em 2023 ampliou a margem fiscal para
R$ 145 bilhoes acima do Teto de Gastos, permitindo a ampliagdo de recursos destinados ao
setor (Brasil, 2022). Ainda assim, o dinamismo observado nao se explica apenas por medidas
fiscais, visto que a participagdo do setor privado também tem sido decisiva, demonstrando
resiliéncia mesmo diante de um ambiente macroecondémico desafiador, marcado por juros
elevados e incertezas politicas.

A seco 2 deste trabalho traz uma breve revisdo de literatura a respeito da impor-
tancia da infraestrutura para o crescimento e o desenvolvimento econémico de um pais. A
se¢do 3 apresenta e analisa as principais medidas, programas e avancos regulatérios promo-
vidos no governo Lula 3 para o setor de infraestrutura brasileira. A parte 4 traz reflexdes e
discute alguns desafios. A se¢do 5 aponta conclusdes e caminhos para o futuro.

2. REVISAD DE LITERATURA: A IMPORTANCIA DA INFRAESTRUTURA

A infraestrutura constitui um dos elementos centrais das estratégias de desenvol-
vimento econdmico, sendo amplamente reconhecida pela literatura como um fator deter-
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minante da produtividade e do bem-estar social. Apesar de sua importancia, o conceito de
infraestrutura ndo é univoco e varia de acordo com a abordagem analitica adotada. Em ter-
mos gerais, refere-se ao conjunto de ativos fisicos, redes e servigos que viabilizam a produ¢ao
econdmica e a reprodugdo social, abrangendo setores como transportes, energia, telecomu-
nica¢des, saneamento, recursos hidricos e mobilidade urbana.

O Banco Mundial define infraestrutura como o conjunto de instalagdes e servigos
essenciais ao funcionamento da economia e a provisdo de servigos a populagdo, destacando
sua capacidade de reduzir custos de transagdo, ampliar a produtividade dos fatores e pro-
mover a integragdo econdmica (World Bank, 1994). Em perspectiva semelhante, a literatura
brasileira frequentemente associa a infraestrutura ao estoque de capital fisico responsavel
por sustentar a atividade produtiva e a circula¢do de pessoas, bens, servigos e informagdes
(Frischtak, 2008). Embora alguns estudos ampliem essa defini¢do para incluir habitacdo e
equipamentos urbanos, prevalece o entendimento de que a infraestrutura corresponde aos
sistemas que fornecem as condi¢bes materiais bdsicas para o desenvolvimento econémico e
social.

A relagio entre infraestrutura e desenvolvimento possui raizes profundas na teoria
econdmica. Uma das formulagdes mais influentes encontra-se na obra de Hirschman (1958),
que introduziu o conceito de social overhead capital (SOC), normalmente traduzido como
“capital fixo social” Para o autor, o desenvolvimento econémico néo ocorre de forma equili-
brada entre setores, mas por meio de desequilibrios capazes de estimular novos investimen-
tos e promover transformagdes estruturais. Nesse processo, a infraestrutura desempenha
papel estratégico ao criar condi¢des para a expansio das atividades produtivas. Investimen-
tos em transporte, energia ou comunicagdes, por exemplo, reduzem gargalos produtivos e
geram efeitos de encadeamento para a frente e para tras (forward and backward linkages), in-
centivando a ampliagdo da capacidade produtiva e a diversificacdo econdmica. A infraestru-
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tura assume, portanto, uma fun¢iao que transcende sua contribuigdo direta para o produto,
atuando como elemento indutor de mudangas estruturais de longo prazo.

Essa visdo influenciou significativamente a literatura posterior sobre crescimento
econdmico e desenvolvimento. Diversos estudos empiricos passaram a demonstrar que a
disponibilidade e a qualidade da infraestrutura afetam a produtividade total dos fatores, re-
duzem custos logisticos, ampliam a integragdo dos mercados e favorecem a atragdo de inves-
timentos privados. Nesse sentido, a infraestrutura pode ser compreendida como um insumo
intermedidrio de uso coletivo, cuja provisio adequada gera externalidades positivas para
toda a economia (Aschauer, 1989; Calderdn; Servén, 2014).

A tradicdo keynesiana e pds-keynesiana acrescenta outra dimensao relevante ao de-
bate ao enfatizar o papel dos investimentos publicos em infraestrutura como mecanismo de
estimulo a atividade econdmica. A partir da contribui¢do seminal de Keynes (1936), consoli-
dou-se o entendimento de que o investimento exerce papel central na determinagio do nivel
de renda e emprego. Nesse contexto, os gastos publicos em infraestrutura podem atuar nao
apenas por meio dos efeitos multiplicadores sobre a demanda agregada, mas também por
sua capacidade de induzir investimentos privados. Esse mecanismo, conhecido como efeito
crowding-in, ocorre quando a expansdo da infraestrutura reduz custos operacionais, amplia
oportunidades de mercado e melhora as expectativas dos agentes econdémicos, elevando a
rentabilidade esperada dos investimentos privados (Fraga; Resende, 2022).

A literatura contemporanea tem demonstrado que os efeitos de crowding-in tendem
a ser particularmente relevantes em economias caracterizadas por déficits de infraestrutura
e restrigdes estruturais ao crescimento. Nessas circunstancias, investimentos publicos em ro-
dovias, portos, energia ou conectividade digital frequentemente sio complementares, e nao
substitutos, dos investimentos privados, contribuindo para ampliar a capacidade produtiva e
estimular a acumulacéo de capital. Evidéncias recentes para diferentes economias, incluindo

»DOI: https://doi.org/10.14295/principios.2675-6609.2026.175.006



DOSSIE - Reformas estruturais e caminhos da revolucao brasileira

TUNEL IMERSO
SANTOS-GUARUJA

» Ligacao seca entre as duas

Divulgacdo

\ cidades tera extensao de
\ i 870 metros;
\
\ "’*% » Trajeto atual é feito
\\ = %, por cerca de 40 km de
("‘%% rodovia ou por balsas.
o & s
3 4
: - e
£ § :
i O =
Santos N Guaruja
s SN PR

Peca de divulgagdo do governo federal apresenta aspectos do que viré a ser o primeiro tinel submerso
do Brasil, o Santos-Guaruja. Fruto de PPP, é uma das grandes obras de infraestrutura do governo Lula 3

o Brasil, sugerem que a expansdo do investimento publico em infraestrutura pode exercer
influéncia positiva sobre as decisdes de investimento privado ao reduzir custos, elevar a pro-
dutividade e melhorar as expectativas dos agentes econémicos (Fraga; Resende, 2022; Fran-
cois et al., 2026; Iasco-Pereira; Duregger, 2024).

No contexto latino-americano, a Comissdao Economica para a América Latina e o
Caribe (Cepal) elegeu a infraestrutura como elemento central das estratégias de transforma-
¢do produtiva. A partir dos anos 1990, a instituicido passou a desenvolver o conceito de com-
petitividade sistémica, segundo o qual a competitividade das economias depende nao apenas
do desempenho das empresas individualmente consideradas, mas também da qualidade do
ambiente econdmico, institucional e social em que elas operam (Cepal, 1990; Esser et al.,
1996). Nessa abordagem, a infraestrutura constitui um dos fundamentos da competitividade
ao reduzir custos de transporte, ampliar a eficiéncia logistica, facilitar a difusdo tecnoldgica
e favorecer a integracdo territorial.

A nogdo de competitividade sistémica representa um avanco em relagdo as inter-
pretacdes tradicionais. Ao reconhecer a importancia das condigoes estruturais fornecidas
pelo Estado, a abordagem cepalina destaca que deficiéncias em infraestrutura comprometem
a produtividade sistémica da economia, limitam a capacidade exportadora e aprofundam
desigualdades regionais. Dessa forma, investimentos em infraestrutura passam a ser enten-
didos ndo apenas como instrumentos de expansdo econdmica, mas também como politicas
voltadas a transformagdo estrutural e ao aumento da competitividade nacional.

Mais recentemente, a literatura sobre infraestrutura passou a incorporar de forma
crescente preocupagdes relacionadas a sustentabilidade ambiental e a inclusao social. Essa
mudanga reflete tanto o avanco do debate internacional sobre desenvolvimento sustentavel
quanto a crescente percep¢do de que os impactos dos investimentos em infraestrutura trans-
cendem seus efeitos estritamente econdmicos. Nesse contexto, a Agenda 2030 das Nagoes
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Unidas atribui papel central a infraestrutura para a consecug¢io dos objetivos de desenvolvi-
mento sustentavel (ODSs), especialmente o ODS 9, que propde a construgdo de infraestru-
turas resilientes, a promo¢ao da industrializacdo inclusiva e sustentavel e o fortalecimento da
inovagdo tecnoldgica (Nagdes Unidas Brasil, 2015).

A incorporagdo da sustentabilidade ao debate sobre infraestrutura implica reco-
nhecer que a expansao da capacidade produtiva deve ocorrer em consonancia com objetivos
ambientais e sociais. Isso significa considerar aspectos como eficiéncia energética, redugao
das emissoes de carbono, adaptagdo as mudangas climédticas e preservacido dos recursos na-
turais. Ao mesmo tempo, exige atencao aos efeitos distributivos dos investimentos, uma vez
que o acesso desigual a infraestrutura constitui um importante mecanismo de reprodugéao
das desigualdades socioeconomicas e territoriais.

Essa dimensao distributiva é particularmente relevante em paises marcados por pro-
fundas heterogeneidades regionais, como o Brasil. A auséncia ou precariedade de servigos
de saneamento, transporte, energia e conectividade digital afeta de forma desproporcional
populagdes de menor renda e regides periféricas, limitando suas oportunidades econémicas
e restringindo-lhes o acesso a servigos publicos essenciais. Nessa perspectiva, investimentos
em infraestrutura podem gerar beneficios que ultrapassam os ganhos de eficiéncia econd-
mica tradicionalmente mensurados, contribuindo para a promogao da inclusdo social, da
coesdo territorial e da reducéo das desigualdades.

Observa-se, portanto, uma evolu¢ido importante na forma como a infraestrutura é
compreendida pela literatura econémica. Se as abordagens classicas enfatizavam sua fungdo
como suporte ao crescimento e a produtividade, as interpretacdes contemporaneas incorpo-
ram preocupagdes relacionadas a competitividade sistémica, a sustentabilidade ambiental e
a equidade social. Apesar das diferengas entre essas correntes tedricas, todas convergem ao
reconhecer a infraestrutura como um ativo estratégico fundamental para o desenvolvimento
econdmico, capaz de influenciar simultaneamente a produtividade, a dindmica dos investi-
mentos, a competitividade e as condi¢oes de bem-estar da populagio.
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3. MEDIDAS, PROGRAMAS E AVANCOS REGULATORIOS NO GOVERNO LULA 3

3.1. Novo PAC

O lan¢amento do Novo PAC (Programa de Aceleragdo do Crescimento), em 2023,
configura-se como um marco na politica de infraestrutura do governo atual, resgatando a
capacidade de coordenagdo estatal para investimentos estratégicos, mas agora com uma vi-
sao adaptada aos desafios contemporaneos. O plano prevé aproximadamente R$ 1,9 trilhdo
em investimentos totais, com R$ 1,3 trilhdo previsto para execu¢do no ciclo 2023-2026. Essa
iniciativa ndo apenas foca a retomada de obras paralisadas e a moderniza¢io do setor, mas
também incorpora a sustentabilidade como um compromisso transversal nos projetos. O
plano reconhece a insuficiéncia da capacidade de financiamento publico e, por isso, incenti-
va fortemente a participagdo do setor privado no desenvolvimento da infraestrutura econd-
mica e social (Brasil, 2023c).

Além da retomada dos investimentos, o Novo PAC sinaliza uma revalorizagio do
planejamento estatal de longo prazo como instrumento de coordenag¢do do desenvolvimen-
to. Diferentemente de abordagens centradas exclusivamente na execugiao de projetos isola-
dos, o programa busca articular investimentos, prioridades setoriais e estratégias territoriais,
fortalecendo a capacidade do Estado de orientar recursos para dreas consideradas estratégi-
cas (Brasil, 2023c¢).

Um dos pilares do programa é a revitalizagao do Minha Casa, Minha Vida (MCMV),
peca-chave da politica habitacional. Relancado com metas renovadas, o programa se con-
centra em atender familias de baixa renda e agora expande suas modalidades para incluir a
urbanizagdo de dreas precdrias e o atendimento a zona rural. Com a contratagio dos servigos
de construcdo de 2,3 milhdes de moradias e um investimento de mais de R$ 383 bilhdes entre
janeiro de 2023 e margo de 2026 (Brasil, 2023b), o MCMV nio apenas contribui diretamente
para a reducdo do déficit habitacional, mas também atua como um importante indutor da
atividade econdmica ao estimular a cadeia produtiva da construgio civil, setor intensivo em
mao de obra e com elevada capacidade de geracido de empregos. Segundo estimativas (DNIT;
FGV Ibre, 2025), a construgdo civil apresenta o maior multiplicador de emprego entre os
setores de infraestrutura analisados, com potencial para gerar 33,25 empregos a cada R$ 1
milhdo investido, superando nesse quesito os setores de transporte (31,77), informagéo e
comunicagdo (23,87) e eletricidade, gas, 4gua e esgoto (17,26).

Além disso, vale o destaque para um dos eixos do Novo PAC, o “Transporte efi-
ciente e sustentavel’, que demonstra a execu¢ido mais acelerada do programa, com mais de
70% dos R$ 365,8 bilhdes previstos ja aplicados até marco de 2026 (Brasil, 2023e). Esse es-
forco se reflete diretamente no setor rodoviario, no qual a propor¢ao de rodovias federais em
boas condigdes saltou de 52% para 64% no periodo de 2022 a margo de 2026. A énfase na
atratividade de mercado é evidenciada pelo ciclo recorde de 21 novos leildes de concessdes
rodovidrias entre janeiro de 2023 e marco de 2026, indicando uma trajetdria de reforco de
politicas que busquem aliar o investimento estatal ao capital privado para superar as carén-
cias histéricas de infraestrutura do Brasil.

Adicionalmente, o Novo PAC apresenta eixos que priorizam aspectos de sustentabi-
lidade, como a resiliéncia urbana e a melhoria da qualidade de vida em face da emergéncia
climatica. No eixo “Cidades sustentaveis e resilientes”, o investimento maci¢o na retomada e
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conclusdo de obras de drenagem urbana sustentavel e conten¢ao de encostas é um reconhe-
cimento da crescente intensidade e frequéncia de desastres naturais (Brasil, 2023a). Esses
projetos visam proteger vidas e patrimonios, tornando os centros urbanos mais preparados
e adaptaveis. Complementarmente, a area de saneamento basico, com bilhdes destinados a
coleta e tratamento de esgotos, e a gestdo de residuos solidos, focada na erradica¢do de lixdes
e no incentivo a economia circular, abordam questdes ambientais e sociais cronicas que im-
pactam diretamente a satde e o ecossistema das cidades.

Outro eixo que se concentra em questdes sustentaveis é a “Transi¢do e seguranga
energética’, que, com R$ 474,6 bilhoes previstos para o periodo de 2023 a 2026, visa a descar-
bonizagdo da economia e a consolida¢do do Brasil como uma poténcia verde (Brasil, 2023d).
O eixo mobiliza um grande volume de recursos para a expansido da rede de transmisséo,
essencial para a integragdo da geragao de energia renovavel (principalmente eélica e solar no
Nordeste) ao Sistema Interligado Nacional. Além disso, ha um foco no desenvolvimento de
combustiveis de baixo carbono, com a expansédo da produgéo de etanol de segunda geragio,
e na eficiéncia energética, através da modernizagdo da iluminagéo publica. Esses investimen-
tos ndo apenas aprofundam a seguranca do abastecimento energético, mas também fortale-
cem uma matriz mais limpa, alinhada aos compromissos climaticos globais.

Em termos de impacto social e econdmico, a infraestrutura sustentavel é vista como
um motor de desenvolvimento. Os investimentos em mobilidade urbana sustentavel, com a
aquisi¢do de Onibus elétricos e a constru¢ao de corredores de alta capacidade — BRTSs (bus
rapid transits, ou transportes rapidos por onibus), VLTs (veiculos leves sobre trilhos) —,
buscam reduzir o tempo de deslocamento e a emissdo de gases poluentes, beneficiando a
populacgdo de baixa renda nas regides metropolitanas ao conectar a infraestrutura a agenda
social (por exemplo, através do programa de urbanizagdo de favelas) e a agenda ambiental
(com a erradicacdo de lixdes e o fomento a energia limpa).

O Novo PAC, ao usar o investimento publico como alavanca para a adaptagio cli-
mitica, o desenvolvimento econdémico e o crescimento da economia verde, busca ser inclu-
sivo e ecologicamente responsavel, além de aprimorar aspectos que néo foram tratados nos
programas passados de infraestrutura tanto social quanto econdmica.

3.2. INFRAESTRUTURA LOGISTICA

O governo Lula 3 empreendeu uma agenda de ampla modernizagdo da infraestru-
tura logistica brasileira, que ganha destaque para além do eixo “Transporte eficiente e sus-
tentavel” do Novo PAC. E possivel observar essa evolu¢io no periodo de 2022 para 2023,
quando o setor de transporte e logistica teve o avango mais significativo no fluxo de investi-
mentos, com crescimento real de 58,3% (Abdib, 2024).

Os investimentos e concessdes realizados nesse periodo nao apenas ampliaram a
capacidade fisica dos setores envolvidos, mas também tém gerado ganhos expressivos em
competitividade, implementa¢ao de boas praticas, desburocratiza¢do e inclusdo econdmica,
reposicionando o Brasil em relagdo a seus gargalos histdricos.

No setor portuario, a agenda de concessdes evidencia um refor¢o importante da po-
litica de leildes. Entre 2023 e 2026, estdo previstos R$ 30 bilhoes em investimentos voltados
a modernizag¢do dos portos, por meio de mais de 60 leiloes conduzidos pelo Ministério de
Portos e Aeroportos (Brasil, 2025a). O numero de leildes previstos é expressivamente supe-
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rior ao de leildes executados nos 10 anos anteriores, quando, entre 2013 (ano de criagdo da
nova Lei dos Portos) e 2022, foram realizados 41 leiloes. A diferenga traduz a perspectiva de
aumento do ritmo de investimentos, com proje¢ao de ganhos de eficiéncia para o comércio
exterior, redugdo de custos logisticos e maior integragdo regional (Brasil, 2025b).

O setor hidroviario também se destaca quanto a trajetdria de investimentos publi-
cos: o governo Lula 3 direcionou a ele R$ 767 milhoes em seus dois primeiros anos, o que
representa um aumento de cerca de 45% em relagdo ao governo anterior. Para coordenar es-
sas agoes, foi criada a Secretaria Nacional de Hidrovias e Navegagao, responsavel pela imple-
mentagdo de politicas publicas estratégicas. Entre as iniciativas destacam-se o derrocamento
do pedral do Lourengo, dragagens em hidrovias do Tapajos e Sdo Francisco e a manutengdo
das hidrovias do Madeira, Parnaiba e Paraguai. Esses investimentos visam ampliar a navega-
bilidade, reduzir custos logisticos, integrar o transporte hidroviario aos demais modais, for-
talecer a competitividade do setor e promover a logistica sustentavel no pais (Brasil, 2025a).

No setor aéreo, os avangos sdo evidentes quanto ao fluxo de demanda. Em 2022, o
Brasil transportou cerca de 98 milhoes de passageiros, nimero que subiu para 112 milhoes
em 2023 e chegou a mais de 118 milhdes em 2024, quando se registrou o segundo melhor de-
sempenho da histoéria, de acordo com os dados do Relatério de demanda e oferta da Agéncia
Nacional de Aviag¢do Civil (Anac, s.d.).

Esse crescimento expressivo reflete tanto o atendimento a demanda reprimida
quanto os investimentos em programas como o AmpliAR e o Investe + Aeroportos. O pri-
meiro, voltado & aviagdo regional, destina investimentos privados de mais de R$ 5 bilhoes
a moderniza¢do e ampliagdo da infraestrutura de aeroportos em regides menos atendidas
(Brasil, 2024f). O segundo prevé uma revisdo da portaria Minfra n° 93/2020 com o objetivo
de estimular investimentos comerciais em aeroportos concedidos (incluindo estaduais e mu-
nicipais) para melhoria da estrutura fisica dos empreendimentos (Brasil, 2025b).

»DOI: https://doi.org/10.14295/principios.2675-6609.2026.175.006

|3 REVISTA PRINCIPIOS 7 N2 1757 JAN./ABR. 2026



ARTIGO

I No setor de ferovias, o

) governo anunciou em algumas re-

Essa defasag em estrutura | des sociais, artigos na midia e en-
. ) ) trevistas que esta em elaboragdo
evidencia que O desafio o Plano Nacional de Ferrovias.
néo se reStri ng ea prove r Além disso, foi aberto o edital

para contratacao de servicos des-

O volume de investimentos tinados a expansdo de um dos tre-

necessari 0S, mas chos da Fiol (Ferrovia de Integra-
. ¢do Oeste-Leste), com o objetivo
sobretudo a garan tir que de dar continuidade a construgéo
o setor o l:l b | | co ten h a da ferrovia e avancar na integra-
. L, ¢do do sistema e no escoamento

poder para financia-los e de cargas do pafs.
incentiva-los Ja para o setor de infraes-

trutura logistica no geral, é valido

J

citar a elaborac¢do do Plano Nacio-

|§ REVISTA PRINCIPIOS 7" N2 175/ JAN./ABR. 2026

nal de Logistica (PNL) 2050, que
representa um esfor¢o de consolidar o planejamento logistico para o setor de transportes
brasileiro e apresenta avangos em relagdo aos planos anteriores. Enquanto o PNL 2025 (ela-
borado em 2018) teve foco em mapear e solucionar gargalos de curto e médio prazo e o PNL
2035 (elaborado em 2021) avangou ao ampliar seu alcance com a incorporac¢do de uma visdo
intermodal mais robusta e de cenarios de longo prazo, o PNL 2050 promete combinar visao
estratégica de longo prazo com mecanismos de governanga mais solidos.

O PNL 2050 representa um exemplo relevante dessa retomada do planejamento
estratégico no setor de infraestrutura. Para além da elabora¢do de uma carteira de projetos,
o plano incorpora metodologias de priorizagido que consideram simultaneamente critérios
econdmicos, ambientais e sociais, ampliando o escopo tradicional das analises focadas exclu-
sivamente em viabilidade financeira ou demanda projetada. Essa abordagem busca alinhar
os investimentos em transportes aos objetivos de sustentabilidade, integragdo territorial e
reducdo das desigualdades regionais, aproximando o planejamento logistico brasileiro das
melhores praticas internacionais de avaliagao multicritério (CAF, 2025).

Nesse contexto, o plano mais atual serd elaborado nos marcos do Planejamento In-
tegrado de Transportes, instituido pelo decreto n® 12.022/2024, com maior for¢a normativa
e maior hierarquia, abrangendo mais instancias (Brasil, 2024b). Além disso, o Ministério dos
Transportes e o Banco de Desenvolvimento da América Latina e Caribe (CAF) firmaram
uma cooperacio técnica voltada a realizagdo do estudo “Inclusdo das unidades federativas
no dmbito do PNL 2050”, com aporte de US$ 300 mil por parte do banco. A iniciativa busca
a construgdo de uma base técnica robusta que capte as realidades e prioridades logisticas
regionais. A combinagdo dessa parceria com a participagio social e com a adogao de ferra-
mentas mais modernas de simula¢do de fluxos de carga e passageiros regionaliza o debate e
aumenta a transparéncia e a legitimidade do processo (CAF, 2025).

O atual governo tem, ademais, trabalhado de forma transparente e oferecido aos
players do setor uma agenda de agdes para acompanhamento e maior participagdo. Os perfis
em redes sociais do Ministério dos Transportes, do Ministério de Portos e Aeroportos e da
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Infra S.A., bem como dos préoprios ministros e de seus secretarios e assessores, tém prestado
informagdes relevantes e atuais aos interessados no setor de infraestrutura. Isso gera previ-
sibilidade, mostra a linha de raciocinio do governo em relagéo ao setor, estabelece e divulga
uma cadeia de prioridades de projetos que serdo contemplados e, sobretudo, traz um crono-
grama de agdo a ser seguido e cobrado depois pela popula¢io, usuarios, concessiondrios e
demais agentes afetados pela medida.

Esse conjunto de iniciativas ndo s garante maior conforto e seguranca aos usudrios,
como colabora para a seguranca juridica e previsibilidade do setor, fortalecendo as cadeias
produtivas locais e a interiorizagdo do desenvolvimento.

3.3. BNDES

Apesar da maior atividade governamental no setor de infraestrutura, a natureza
dos projetos do setor, que exigem longa matura¢do e volumosos investimentos, explicita a
caréncia de um agente financeiro capaz de sustentar o crédito de longo prazo. E nesse ponto
que o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) assume um papel
estratégico crucial. O banco garante a disponibilidade de crédito necessdria para o cumpri-
mento da agenda de desenvolvimento, atuando como um articulador entre os setores publi-
co e privado e conferindo viabilidade econdémico-financeira a projetos de grande impacto.

A dimensio desse papel é refor¢cada pelo Novo PAC, que prevé cerca de R$ 360 bi-
lhdes em financiamentos a serem disponibilizados pelo BNDES, segundo a edi¢do nimero
60 da Revista do BNDES (BNDES, 2024). Esses recursos sdo direcionados para projetos de
concessoes e PPPs em areas como infraestrutura social, logistica, mobilidade urbana e meio
ambiente. Ndo por acaso, ainda de acordo com a revista, em 2024 a infraestrutura consoli-
dou-se como o principal destino das novas concessdes de crédito do banco, um feito notavel
mesmo diante de entraves macroecondmicos, como a taxa de juros em patamar elevado.
Esse desempenho se justifica justamente pela esséncia dos projetos de infraestrutura, que
demandam horizontes de financiamento extensos em um pais que carece de um mercado de
crédito privado robusto com maturidade superior a dez anos.

Nesse cendrio, o BNDES exerce fun¢des ndo sé de mero financiador. Ele se estabe-
lece como um indutor e articulador de projetos de investimento. Tais fun¢des foram subs-
tancialmente reforcadas em 2024 com a promulgacdo da lei n° 14.937/2024, que instituiu
as letras de crédito do desenvolvimento (LCDs). Essa nova ferramenta amplia a capacidade
dos bancos de desenvolvimento — os Uinicos autorizados a emitir esses titulos — de captar
recursos no mercado de capitais para aloca-los em projetos de longo prazo (Brasil, 2024d).

Diferentemente das debéntures incentivadas, que sdo emitidas por empresas priva-
das, as LCDs sdo emitidas por instituicdes de fomento. Essa caracteristica lhes confere maior
previsibilidade e um alinhamento direto com as politicas publicas de desenvolvimento eco-
némico. Ademais, ao emitir os titulos com beneficios tributdrios — notadamente a isen¢ao
de imposto de renda para pessoas fisicas —, o0 BNDES assume o compromisso de repassar
integralmente essa isen¢do aos financiamentos concedidos. Isso torna o instrumento mais
atrativo e efetivamente incentiva a canalizacdo da poupanca privada para setores estratégicos,
com destaque para a infraestrutura. Mesmo com limitag¢oes inerentes aos novos titulos, como
o limite anual de emissdo de R$ 10 bilhoes por institui¢do e a baixa liquidez inicial do ativo, a
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Nesse contexto, um dos avangos regulatorios mais significativos do governo atual
no financiamento de projetos foi a san¢do da lei n° 14.801/2024, que introduziu uma nova
modalidade de debéntures de infraestrutura. A nova legislagdo mudou o foco do modelo
incentivado anterior (lei n° 12.431/2011), que oferecia isen¢ao de Imposto de Renda ao in-
vestidor pessoa fisica, concedendo incentivos fiscais diretamente ao emissor da debénture
(concessionarias e empresas de servigos publicos) (Brasil, 2024g).

Esse mecanismo permite que a empresa emissora usufrua de uma redu¢io na base
de calculo do Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRP]) e da Contribuigdo Social sobre
o Lucro Liquido (CSLL) em um valor adicional de 30% dos juros pagos aos detentores dos
titulos. Além disso, a lei n° 14.801/2024 (Brasil, 2024c) foi detalhada e complementada pelo
decreto n° 11.964/2024 (Brasil, 2024a), que estabeleceu critérios para o enquadramento e o
acompanhamento de projetos de investimento que sejam prioritdrios na drea de infraestru-
tura ou que promovam a produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo (Brasil, 2024e).

O aprimoramento regulatdrio resultou em maior flexibilidade operacional para os
emissores, notavelmente ao estender de 24 para 60 meses o prazo maximo para reembolso de
gastos, despesas ou dividas incorridas no projeto. Esse novo limite, que sera implementado
de forma gradual até 2027, permite que empresas captem recursos no mercado de capitais em
fases mais maduras do projeto, o que contribuira para a redu¢éo do risco de captagao e vai esti-
mular o essencial investimento institucional no setor (como fundos de pensio e seguradoras).

Em paralelo a essas mudangas, o mercado de capitais também avangou em sintonia
com a agenda sustentavel. Destaca-se a criacdo da categoria green equity pela B3, que visa
reconhecer e valorizar publicamente empresas comprometidas com praticas sustentéveis e
que demonstrem metas ambientais mensuraveis (B3, s.d.). Essa iniciativa sinaliza uma mu-
danga estrutural no perfil dos investimentos nacionais, aproximando o financiamento de
infraestrutura dos principios da economia verde e dos objetivos de desenvolvimento susten-
tavel (ODSs). A sinergia entre digitaliza¢io, regulagdo moderna e foco ambiental fortalece
o0 posicionamento do Brasil como uma referéncia emergente em infraestrutura sustentavel.
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“Areas como o transporte rodoviario e a logistica, por exemplo, exigem contrapartidas e garantias publicas
que viabilizem parcerias de longo prazo e execugédo célere de projetos.” Na foto, obras de duplicagdo da
rodovia BR-381 no municipio de Anténio Dias, em Minas Gerais, iniciadas em abril de 2026

A continuidade dessas praticas de aprimoramento regulatério é vital para reduzir
incertezas e fortalecer a governanca, aumentando a eficiéncia na execugdo de projetos e im-
pactando positivamente a produtividade e a resiliéncia econémica do pais.

4. REFLEXOES E DESAFIOS

Embora os investimentos em infraestrutura tenham apresentado significativo cres-
cimento nos dltimos trés anos, eles ainda se encontram abaixo do nivel considerado ideal
para a prosperidade do setor. De acordo com a Associa¢do Brasileira de Infraestrutura e
Industrias de Base (Abdib, 2021), para superar gargalos de infraestrutura, o pais requeria
investimentos equivalentes a 4,31% do produto interno bruto (PIB) por ano entre 2020 e
2029, especialmente no setor de transporte e logistica. No entanto, o investimento de 2024,
como mencionado anteriormente, no recorde da série historica, indica apenas um gasto de
2,27% do PIB, menos da metade do necessario, gerando um gap anual de aproximadamente
R$ 266 bilhoes a pregos de 2024.

Essa insuficiéncia se reflete diretamente no estoque de capital em infraestrutura, que,
sem a devida manutencio, é consumido pela deprecia¢io dos ativos. Em 2025, o estoque bra-
sileiro foi projetado em 35,21% do PIB. E patamar significativamente inferior ao chamado “es-
toque-alvo’, estimado em 63,71% do PIB, que representaria uma infraestrutura modernizada e
consequentemente capaz de garantir acesso universal aos servicos (Inter.B, 2025).

Essa defasagem estrutural evidencia que o desafio ndo se restringe a prover o volu-
me de investimentos necessarios, mas sobretudo a garantir que o setor publico tenha poder
para financid-los e incentiva-los. A capacidade de financiamento estatal vem se mostrando
cada vez mais limitada, o que exige que as regras fiscais vigentes ampliem o espago para o
investimento publico produtivo, distinguindo-o dos demais gastos obrigatorios.
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O novo arcabougo fiscal ainda impde limites a expansio do investimento publico.
Para superar esse desafio, é essencial que as regras fiscais evoluam no sentido de abrir maior
espaco relativo para o investimento publico produtivo, reconhecendo seu papel estratégico
na promocao do desenvolvimento de longo prazo do pais.

Segundo dados da CNI (2025), em 2024, 70,5% dos investimentos em infraestru-
tura tiveram origem privada. Embora esse protagonismo do capital privado seja importante
ao permitir a continuidade de projetos relevantes, a participagdo estatal se faz estratégica e
essencial para a indugdo de iniciativas de grande porte e para a criagao de condigdes macroe-
condmicas e regulatorias que favoregam justamente a eficiéncia da atuacio do setor privado.

Areas como o transporte rodovidrio e a logistica, por exemplo, exigem contrapartidas
e garantias publicas que viabilizem parcerias de longo prazo e execugido célere de projetos.
Além disso, politicas publicas voltadas & melhoria do ambiente regulatério e a seguranca ju-
ridica sdo indispensaveis para a atragdo de novos investimentos. Um marco regulatdrio esta-
vel, previsivel e coerente com as necessidades do mercado ¢ condi¢ao basica para o aumento
da confianga dos investidores e para a reducio dos riscos associados a empreendimentos de
grande escala.

Mesmo diante de tais pontos de atencéo, é necessario reconhecer a resiliéncia do
setor de infraestrutura, que tem conseguido manter uma trajetdria de expansiao mesmo em
cenario macroecondmico adverso, com juros elevados, incertezas politicas e ambiente exter-
no desfavoravel. Além disso, a continuidade dos investimentos, ainda que abaixo do ideal,
mostra que o tema passou a ocupar um espago prioritario na pauta governamental, sendo
capaz de mobilizar recursos, gerar empregos e impulsionar ganhos de produtividade no lon-
go prazo. Nesse sentido, o avango recente de projetos estruturantes, com o aumento das con-
cessOes em transporte, saneamento e energia, demonstra que ha uma articulagdo crescente
entre o setor publico e o privado em busca de solugdes sustentaveis.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Dessa forma, ha espago para otimismo no setor: a infraestrutura brasileira demons-
tra capacidade de adaptacéo e tende a se consolidar como um dos eixos fundamentais para
um crescimento econdmico mais robusto e inclusivo. No médio e longo prazo, o fortaleci-
mento das politicas de planejamento, a ampliagdo das parcerias publico-privadas e o conti-
nuo aprimoramento do ambiente regulatorio poderdo reduzir o déficit de infraestrutura e
criar um circulo virtuoso de investimento, produtividade e desenvolvimento social. A ex-
periéncia recente sugere que a retomada dos investimentos produz resultados mais consis-
tentes quando acompanhada por instrumentos permanentes de planejamento e priorizagao,
capazes de orientar a sele¢do de projetos segundo critérios econdmicos, ambientais e sociais
de longo prazo.

Os avangos registrados entre 2022 e 2026 evidenciam que a retomada do papel es-
tratégico do Estado na coordenagdo dos investimentos em infraestrutura é possivel e ne-
cessaria. O Novo PAC, a ampliagdo das concessdes, a atuagdo do BNDES e os novos instru-
mentos de financiamento — como as debéntures de infraestrutura e as letras de crédito do
desenvolvimento — conformam um conjunto de politicas que, embora ainda insuficiente
para eliminar o déficit histdrico, representa uma mudanca qualitativa relevante em relacao
ao periodo anterior. A consolidagdo dessa trajetdria depende, no entanto, da continuidade
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das politicas de planejamento integrado, do aprimoramento regulatério e da capacidade do
pais de elevar progressivamente o volume de recursos destinados ao setor.

Conclui-se, portanto, que a infraestrutura voltou a ocupar papel central na agenda
econdmica brasileira, configurando-se como vetor essencial para o crescimento sustentavel
e inclusivo do pais. Os desafios estruturais remanescentes, especialmente o gap entre o inves-
timento realizado e o necessério, reforcam a importancia de uma agenda de longo prazo que
combine planejamento estratégico, inovagao no financiamento e parceria equilibrada entre
os setores publico e privado. Somente assim sera possivel superar as deficiéncias historicas e
construir a base material necessaria ao desenvolvimento econémico e social do Brasil.
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