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Evidéncias para uma agenda econdmica positiva e
os maleficios das intervengdes nas agéncias
reguladoras
Katia Rocha

Ha cerca de 5 anos foi publicada a Lei 13.848/19, que
institutu o novo Marco Legal das Agéncias Reguladoras no Brasil,
com a atualizacdo de regras de gestdo, organizagdao, processo
decisério e controle social, trazendo diversos aperfeicoamentos em
direcdo a uma maior seguranca juridica, transparéncia e governanga
das instituicoes. As diretrizes avancaram no sentido de reforcar a
autonomia institucional e financeira das autarquias, com previsio
dos mecanismos de independéncia técnica e 1institucional
necessaria. Uma agenda estrutural positiva e relevante para todos:
sociedade, agentes publicos e investidores privados.

No entanto, na arena politica ainda presenciamos a
persisténcia de certa dicotomia no tocante a independéncia técnica
das agéncias, em diversas frentes. Para citar apenas alguns
exemplos recentes, a Emenda 54/2023 que previa criacio de
“conselhos” que retiravam poder e autonomia das agéncias
reguladoras, as tentativas de “retrocessos e mudancas’ acerca do
Marco Legal de Saneamento, o PDL 94/2022 cuja finalidade era
“impossibilitar homologac¢des” da Aneel no tocante a reajustes
tarifarios, o PDL 365/2022 revogando todo trabalho técnico da
Aneel sobre “sinal locacional”, e mais, recentemente, a
controvérsia sobre o Oficio 368/2024 do MME sobre
“intervencao na Aneel”.

Nesse sentido, é pertinente argumentar e destacar os dados,
estimativas e recomendacoes de politicas publicas de diversos #hink
tanks (FMI, OCDE. etc) em prol do desenvolvimento de um
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robusto arcabougo regulatério e de governanca. Ha indmeras
evidéncias a favor da agenda de Pilar Regulatério e Governanga
para tratar a politica regulatoria, gestao e governo como um todo,
com foco nas melhores praticas internacionais, abrangendo o
tfortalecimento das agéncias reguladoras, com autonomia,
independéncia decisoria, administrativa e financeira de forma a
perseguir maturidade regulatéria, transparéncia e seguranga
juridica, baseadas em pilares técnicos.

Como principal referéncia deste artigo, destaco o recente
relatério anual do FMI da economia Brasileira (Brazil: 2024 Article
IV Consultation) publicado més passado, que dentre diversas
sugestoes de politicas e reformas estruturais, apresenta em seu
Anexo 2, um modelo econométrico que estima os determinantes
do fluxo de Investimento Externo Direto (IED) para os
emergentes € para o Brasil.

Drivers of FDI Inflows
(Percent of GDP)

M Pull factors (cyclical) siPull factors (structural)
______ IOther mmPush factors
—FDI inflows + Fitted values

Source: Fund staff calculations.

Revista Colunas da WebAdyocacy — V'ol. 111, n° 3 — 2024



46

O modelo do tipo painel efeito fixo (push x pull), agrega
dados de 28 economias emergentes entre 1990-2023, e conclui que
as caracteristicas estruturais do pafs, dentre as quais faz-se mengao
a qualidade regulatéria e governanca institucional, desempenharam
papel significativo e relevante na atracao de IED para os
emergentes, incluindo Brasil, sendo, atualmente, seu principal
driver.

O relatorio corrobora que as caracteristicas institucionais
dos paises (como abertura comercial e conta de capital, qualidade
regulatéria e governanga) potencializaram maior fluxo de IED,
com efeitos superiores as variaveis comuns globais, como aversao
ao risco global, liquidez internacional, ou variaveis de fundamentos
ciclicas, como diferenciais de crescimento e inflacao. Fato é que o
Pilar Regulatério e as caracteristicas institucionais de Governanca
aumentaram a preferéncia de estrangeiros por investimentos no
Brasil, principalmente apds a crise financeira global de 2008'. O
fluxo de IED no Brasil passou de uma média de 1.3% do PIB antes
de 2009, para cerca de 2.7% do PIB entre 2010-2023, com os
setores de energia, incluindo as renovaveis, recebendo fluxos
substanciais, vindos, principalmente, da Europa e América do
Norte. Como propor¢ao de market share o Brasil recebeu uma
média de cerca de 40% dos fluxos anuais de IED para a América
Latina e cerca de 9% considerando todas as economias em
desenvolvimento.

O relatério também relaciona a agenda regulatéria positiva
aos dividendos de crescimento e a sustentabilidade fiscal. Avancar
nas reformas estruturais relacionadas a abertura comercial,

! Resultado semelhante considerando o arcabougo regulatério como driver do
volume de investimentos privados em infraestrutura (PPI) (Capex e outorgas) e
o numeros de projetos de PPI para 18 economias emergentes entre 2000-2018
¢ apresentado no Texto de Discussao Ipea 2584 (2022).
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regulacdo e governanga tem potencial de aumentar o crescimento
do pais em cerca de 1% do PIB a0 ano?, conforme a ilustra a Figura
abaixo.

Impact of Reforms: Average Annual Growth Over Five Years
(Percentage points)
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Source: Fund staff calculations.

Essa dinamica virtuosa nio é nova. Diversos estudos’, ha
tempos, demonstram a relagdo positiva entre as caracteristicas
institucionais dos paises e seu nivel de crescimento e renda per
capita. Melhores niveis de governanca (qualidade regulatoria,
aparato legal, efetividade do governo, controle de corrupcao) esta
associada a2 um maior desenvolvimento econémico e social.

Dessa forma, o Pilar Regulatério é cada vez mais visto
como complementar de fato as politicas macroeconémicas e

2 Estimativas semelhantes ao relatorio OECD Economic Surveys: Brazil (2023)

3Ver Acemoglu et al. (2004), Acemoglu et al. (2010).
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tiscais. Uma agenda institucional positiva dialoga e promove os
objetivos de sustentabilidade fiscal, ao potencializar uma
diminuicao nos indicadores do endividamento publico,
proporcionando um menor risco pais e, por conseguinte, menores
juros.

O empenho para melhorar o ambiente de negdcio,
diminuir o custo pais e aumentar a produtividade ¢é extenso e
continuo. Os embates persistentes as entidades reguladoras vao na
contramao de toda agenda positiva de Estado, e acabam por
prejudicar os esfor¢os ja empregados seja com o novo arcabougo
fiscal, seja com a reforma tributaria de consumo (VAT) e sua
regulamentacao, ou ainda, para com as futuras reformas
estruturais, como a reforma tributaria de renda, administrativa,
previdenciaria, etc.

Sigo acreditando que dados, evidéncias e comparagao por
pares sao extremamente Uteis em manter as conquistas obtidas, e,
seguir caminhando em direcdo a agenda positiva para o
desenvolvimento econémico e social do pais.
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