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1.         Introdução 
 
 Em abril de 2020 – num instante em que a pandemia do coronavírus havia exacerbado as 
incertezas do comércio internacional – a Suzano começou a operar um terminal de celulose em 
Santos, em parceria com a DP World Santos. Ocupando uma área de 35 mil m2, com capacidade 
de armazenagem superior a 150 mil toneladas deste produto, e tendo demandado um investimento 
da ordem de R$ 700 milhões, o terminal foi inaugurado oficialmente em novembro, com grande 
cobertura midiática. Em 28 de agosto daquele ano, em leilão organizado pela Agência Nacional de 
Transportes Aquaviários (Antaq), dois novos terminais foram arrematados pela Eldorado Brasil 
Celulose e Bracell SP Celulose, que passaram a ocupar uma área de 90 mil m2. O valor total de 
outorga das instalações foi de R$ 510 milhões, além do compromisso de investirem R$ 380 milhões 
em infraestrutura. O terminal da Bracell foi inaugurado em 2021, enquanto que o da Eldorado ainda 
está em construção, com inauguração prevista para o segundo semestre de 2023. 
 
 Segundo uma nota divulgada pela Santos Port Authority (SPA) na véspera do leilão, os 
investimentos em terminais de celulose no porto de Santos constituem uma resposta do setor 
privado às diretrizes formuladas no Plano de Desenvolvimento e Zoneamento (PDZ), homologado 
pelo então Ministério de Infraestrutura (Minfra) em julho de 2020. Entretanto, como veremos 
adiante neste trabalho, nas 233 páginas do PDZ não há uma única linha que informe à sociedade 
os fundamentos daquelas diretrizes, em particular quanto aos seguintes pontos: 
 

i. Considerando-se que oito Estados da Federação (Mato Grosso do Sul, Bahia, Rio 
Grande do Sul, Minas Gerais, Maranhão, Espírito Santo, Paraná e São Paulo) são 
exportadores relevantes de celulose há vários anos, qual seria a lógica – do ponto de 
vista do interesse nacional – de se construir terminais para este produto justamente no 
maior porto do país? 
 

ii. À luz da crescente sofisticação do perfil de cargas no porto de Santos nas últimas três 
décadas, qual seria o critério que justificaria a substituição de terminais de contêineres 
por terminais de celulose? 

 
1 Doutor em economia pela Universidade de Londres e sócio da Ecostrat Consultores (www.ecostrat.net).  
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iii. Desde o final do século passado, a indústria de celulose do Estado de São Paulo vem 
perdendo posição relativa em âmbito nacional. Entre 2008 e 2018, por exemplo, sua 
parcela caiu de 50% para 31% (CNI, 2018). Assim, o PDZ deveria conter alguma 
explicação sobre por que – do ponto de vista da economia nacional – seria mais racional 
expandir a capacidade exportadora de São Paulo, restringindo o potencial de outros 
Estados cujas indústrias têm sido mais dinâmicas no passado recente? 

 
iv. A partir de 2011, a tendência de longo prazo dos preços (US/tonelada) das exportações 

de celulose tornou-se declinante. Qual seria o eventual papel desta tendência sobre as 
perspectivas de desempenho dos terminais instalados recentemente em Santos? 

 
De fato, as diretrizes do PDZ para a indústria de celulose oferecem uma prova inequívoca 

da irracionalidade do modelo de gestão portuária implantado parcialmente no governo passado, 
que era baseado em dois vetores: [i] A Portaria Minfra no 61, de 10.06.20, que reiterou o poder de 
comando do governo federal sobre os investimentos de curto médio e longo prazos nos portos 
brasileiros; [ii] a privatização das Autoridades Portuárias. Este modelo representava uma antítese 
das reformas implantadas no resto do mundo a partir do início da década de 1990, que visaram, 
justamente, descentralizar o processo decisório no setor portuário, e redefinir a personalidade 
jurídica das Autoridades Portuárias, tornando-as empresas estatais municipais submetidas aos 
controles da chamada governança policêntrica. 

 
Este trabalho elabora o argumento acima da seguinte forma. A seção 2 resume o perfil das 

exportações de celulose neste século, bem como alguns indicadores dos níveis de excelência da 
indústria nacional. Estes dados servem de pano de fundo para as questões abordadas nas seções 
subsequentes. A seção 3 reconstitui parcialmente o processo de planejamento estabelecido pela 
Portaria Minfra no 61, com foco nas diretrizes para a indústria de celulose anunciadas no Plano 
Mestre, publicado em 2019, e no PDZ, elaborado no ano seguinte. Os resultados são surpreendentes 
e paradoxais: o Plano Mestre fornece projeções quinquenais da demanda por celulose no porto de 
Santos entre 2020 e 2060, com base num modelo econométrico dinâmico autorregressivo que usa 
128 variáveis endógenas; já o PDZ considera que as séries do Plano Mestre estão “aparentemente” 
(sic) subestimadas, e gera um novo conjunto de projeções bianuais para o período 2020–2040, sem 
indicar as fontes dos dados ali utilizados, nem tampouco a metodologia aplicada nas projeções. A 
seção 4 comenta os padrões contemporâneos de governança portuária no resto do mundo, onde 
anomalias do tipo descrito na seção anterior seriam inviáveis. Por fim, seção 5 conclui que o atual 
debate sobre a privatização da SPA poderia ser encerrado de forma simples e transparente.  
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2.        Geografia econômica e logística de exportação 
 
 O Gráfico 1 mostra a evolução das exportações de celulose por estados da federação entre 
2018 e 2022, registrando o notável dinamismo da distribuição espacial desta indústria no passado 
recente, sobretudo entre firmas sediadas em locais tão diversos quanto Mato Grosso do Sul, Bahia, 
Espírito Santo, Paraná, Minas Gerais, Maranhão, Rio Grande do Sul e São Paulo. Se o governo 
anterior estivesse, de fato, interessado em definir diretrizes de logística portuária conforme definido 
na Portaria Minfra no 61, o ponto de partida lógico, no caso da indústria de celulose, seria o exame 
dos fatores explicativos do cenário descrito neste gráfico. Entretanto, como veremos na próxima 
seção, tal exercício estava fora dos escopos do Plano Mestre e do PDZ. 
 
 
 

Gráfico 1 
Exportações de Celulose por Estados* 

                                                                                                                                              Milhões de toneladas 

 
    Fonte: www.comexstat.mdic.gov.br 

   (*) Capítulo 47 do Sistema Harmonizado 
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O Gráfico 2 descreve os índices de rentabilidade (medidos com base nas margens Ebitida2) 

de três firmas líderes na indústria de celulose entre 2014 e 2021: Eldorado Brasil, Klabin e Suzano. 
Neste período, a despeito dos desafios enfrentados no mercado internacional (ver Gráficos 3 e 4), 
estas firmas sempre realizaram margens de lucro muito superiores à média das 1000 maiores 
empresas de capital aberto do país, como registra o Relatório Anual Valor 1000 do jornal Valor 
Econômico. As fontes deste desempenho são bem conhecidas, posto que este é um dos segmentos 
mais eficientes da indústria brasileira, em virtude dos padrões de governança corporativa ali 
adotados desde o século passado.   
 
 
 

Gráfico 2 
Margens Ebitida na Indústria de Celulose 

                                                                                                                                          (% da Receita Líquida) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

        Fonte: Valor 1000. 
 
 
 

 
2 Margem Ebitda é o coeficiente entre o valor do lucro – antes de contabilizar os juros, impostos, depreciação e 

amortização (Ebitda) – e a receita líquida da firma. 
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Gráfico 3 
Exportações Brasileiras de Celulose 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                   Fonte: www.comexstat.mdic.gov.br 
 
 
 

Gráfico 4 
Preços das Exportações Brasileiras de Celulose 

                                                                                                                                            US/tonelada 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

                      Fonte: www.comexstat.mdic.gov.br 
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 Em síntese, nas últimas duas décadas, a indústria brasileira de celulose foi marcada por 
mudanças contínuas na distribuição espacial da produção doméstica, expansão acelerada da 
demanda externa oriunda dos países asiáticos, e uma tendência declinante dos preços de exportação 
desde 2011 (Gráfico 4). A despeito desta volatilidade, a indústria nacional consolidou sua presença 
no mercado mundial com volumes crescentes de exportações (Gráfico 3), ao mesmo tempo em que 
suas firmas líderes mantiveram níveis excepcionais de lucratividade. Num ambiente deste tipo, não 
haveria espaço para um planejamento centralizado da infraestrutura portuária nos distintos estados 
da federação, tal como formulado na Portaria Minfra no 61.  
 
 
3.        As mazelas da gestão centralizada 
 
 Segundo os parâmetros definidos  pela Portaria Minfra no 61, o ponto de partida do sistema 
de planejamento do Estado para o setor portuário nacional é o Plano Mestre, “que visa a direcionar 
ações e investimentos de curto, médio e longo prazos nos portos, na relação porto–cidade e em 
seus acessos (Art. 2º, inciso I).” No caso do porto de Santos, tal função foi cumprida através 
métodos quantitativos  rigorosos, assim descritos: 
 

“A projeção dos fluxos de demanda é realizada a partir de um modelo econométrico 
que considera o comportamento histórico da demanda de determinada carga e como 
esta responde a alterações das variáveis consideradas como determinantes 
fundamentais destas movimentações (exportações, importações e cabotagem). 
Dentre essas variáveis, destacam-se o Produto Interno Bruto (PIB), a taxa de câmbio 
e o preço médio – no caso de bens que são relativamente homogêneos (commodities). 
Assim, tem-se como premissa que uma variação positiva na renda resulta em impacto 
positivo na demanda e que um aumento da taxa de câmbio (desvalorização do real) 
tem impacto negativo nas importações, mas positivo no caso das exportações. Além 
disso, considera-se que o histórico de movimentação também é relevante na 
determinação da demanda futura, de forma que seja possível captar a inércia da 
demanda, ou seja, uma tendência, que não pode ser captada nas demais variáveis. É 
importante ressaltar que a demanda dos produtos é estimada para todos os pares 
origem-destino relevantes, constituídos por microrregiões brasileiras e países 
parceiros.” (Plano Mestre, Vol. 1, p. 17) 

 
Após coletar os dados acima referidos e calibrar o modelo econométrico, a tarefa seguinte 

consistiu em estimar a demanda pelos diversos tipos de carga que iriam transitar em Santos entre 
2020 e 2060. No caso de celulose, os resultados estão descritos no Gráfico 5. 
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Gráfico 5 
Plano Mestre: Projeção da demanda por celulose em Santos 

                                                                                                                    Milhões de toneladas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                             Fonte: Plano Mestre, Vol. 1, p. 75. 
 
 
 Conforme o roteiro especificado pela Portaria Minfra no 61, após a divulgação dos 
resultados do Plano Mestre, conduzido sob a responsabilidade do Ministério de Infraestrutura, 
caberia à Autoridade Portuária submeter à Secretaria Nacional de Portos daquele Ministério um 
Plano de Desenvolvimento e Zoneamento (PDZ) que iria descrever as estratégias e ações a serem 
implantadas para realizar as metas do Plano Mestre (Art. 2º, inciso II, e Art. 9º). Além disso, a 
Autoridade Portuária deveria apresentar eventuais propostas de ajustes no Plano Mestre em até 
trinta dias após a entrega pelo Poder Concedente da versão preliminar do documento. “A omissão 
da Autoridade Portuária no envio das propostas no prazo estipulado implicará aceitação tácita 
do documento (Art. 7º, parágrafo único).” 
 
 Entretanto, além de ignorar as normas acima, a SPA desqualificou o exercício econométrico 
descrito no Plano Mestre com base em argumentos genéricos,3 e apresentou novas projeções 
bianuais da demanda por celulose no período 2020–2040, sem indicar as fontes dos dados ali 

 
3“O mercado de celulose passou por alterações marcantes nos últimos anos, principalmente em atendimento à 

crescente demanda do produto por parte da China. Fusões e aquisições de empresas, aliadas à expansão de 
capacidades produtivas das fábricas existentes sinalizaram grandes aumentos no volume de exportação de celulose 
de fibra curta. Estas mudanças direcionaram importantes investimentos em novas plantas de produção de celulose, 
principalmente na hinterlândia do Porto de Santos, nos estados de São Paulo e Mato Grosso do Sul.” (PDZ, p. 94) 
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utilizados, nem tampouco a metodologia aplicada nas projeções reportadas no Gráfico 6. Por fim, 
o PDZ não fornece qualquer indicação sobre os fatores supostamente responsáveis pela estagnação 
do patamar de demanda em 10 milhões de toneladas entre 2024 e 2040, não obstante um comentário 
leviano de que este patamar poderia ser, eventualmente, 40% mais elevado!4 
 

Gráfico 6 
PDZ: Projeção da demanda por celulose em Santos 

                                                                                                                    Milhões de toneladas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                              Fonte: PDZ, p. 95 
 
 
4.        Os padrões contemporâneos de gestão portuária em outros países 
 
 Nos dias atuais, investimentos em terminais portuários localizados em outros países jamais 
dependem de processos de planejamento estatal erráticos e sem transparência como o descrito na 
seção anterior. Ao invés de “diretrizes” fictícias, os investimentos são, em geral, precedidos por 
debates públicos sobre os custos e benefícios dos diversos tipos de empreendimentos alternativos 
que poderiam explorar as áreas disponíveis no porto. As normas que disciplinam esses debates 
foram desenvolvidas nos últimos 30 anos, e inspiradas no princípio da governança policêntrica 
(Monios, 2019).    
 

 
4“Existem outros projetos (a depender do comportamento do mercado) de ampliação das fábricas anunciados na 

região de influência de Santos em estágio inicial de maturação, que representariam um volume adicional de 
aproximadamente 4 milhões de toneladas, resultando em uma demanda de mais de 14 milhões de toneladas de 
celulose.” (PDZ, p. 95) 
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 Em 2009, o Prêmio Nobel de economia foi conferido a Elinor Ostrom em virtude de seus 
estudos inovadores, iniciados na década de 1970, sobre a administração pública de recursos 
hídricos, espaços urbanos, manejo florestal e outros bens coletivos. Suas principais contribuições 
foram reunidas no livro Governing the Commons: The Evolution of Institutions for Collective 
Action (Ostrom, 1990), cujo tema central é o da governança policêntrica, definido como um sistema 
social onde agentes formalmente independentes são forçados a tomar decisões que são 
disciplinadas pelos interesses dos demais membros daquele sistema (clientes, fornecedores, 
parceiros, competidores, vizinhos, etc.). Nesse sistema, a dicotomia “Estado versus Mercado” é 
irrelevante, como explicou Ostrom, porque a provisão Pareto-eficiente de bens e serviços só é 
alcançável através de centros múltiplos de decisão, parcialmente independentes, e providos de 
mecanismos de solução de controvérsias que regulem as relações de cooperação e competição entre 
os distintos agentes. Assim, tanto o paradigma da livre competição, quanto o do planejamento 
estatal, são inúteis para conciliar o interesse público com a racionalidade econômica em situações 
dessa natureza. 
 
  Desde o início da década de 1990, diversos países promoveram reformas de seus sistemas 
portuários inspiradas nas ideias de Ostrom, gerando um conjunto de inovações institucionais e 
gerenciais que foi denominado de renascimento dos portos (Verhoeven, 2015). Um efeito típico 
dessas reformas foi a criação de empresas estatais municipais submetidas aos princípios da 
governança policêntrica (Monios, 2019). Como revela o Gráfico 7, países tão díspares quanto 
Alemanha, Bélgica, China, Cingapura, Coreia do Sul, Estados Unidos, Holanda, Hong Kong e 
Taiwan, estabeleceram autoridades portuárias com o mesmo perfil. 
 
 Conforme esclarece a literatura sobre governança policêntrica (Ostrom, 1990, 2009; Aligica 
e Tarko, 2012; Andersson e Ostrom, 2008; Carlisle e Gruby, 2019; Monios, 2019), em virtude do 
progresso tecnológico, são inevitáveis as constantes mudanças no perfil de atividades em qualquer 
porto. Este processo tende a gerar conflitos de interesses cujas soluções são sempre transitórias, e 
exigem a participação de todos os agentes que atuam ou dependem do porto, sob a coordenação da 
autoridade portuária. As tensões costumam envolver os usos alternativos da terra, impactos 
ambientais advindos do crescimento do porto, entrada de novos provedores de serviços, a qualidade 
de vida das populações das cidades vizinhas, demandas trabalhistas, etc. Não existem fórmulas 
perfeitas para superar tais obstáculos, e, eventualmente, as medidas adotadas em dado momento 
não agradam a todos os atores envolvidos. Por isto, em países com as mais diversas tradições 
culturais e políticas, como os listados no Gráfico 7, a abordagem escolhida foi a de transferir do 
governo central  para uma autoridade local esta difícil tarefa. 
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Gráfico 7 
Portos administrados por empresas estatais municipais em 2021 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                  Fonte: World Shipping Council. 
 
 
 No Brasil, não obstante os ganhos de eficiência promovidos pela Lei no 8.630/93, a gestão 
do sistema portuário vem evoluindo na direção oposta à do resto do mundo, através de uma 
centralização crescente das decisões no governo federal. Um dos resultados sistemáticos desta 
anomalia foi o de manter – ao longo das últimas três décadas – um contraste inusitado entre os 
indicadores quantitativos crescentemente positivos de desempenho operacional dos portos 
brasileiros e uma suposta insatisfação permanente de seus usuários em relação à qualidade dos 
serviços prestados por esses portos. No caso de Santos, o movimento de contêineres no porto entre 
2010 e 2019 registrou índices de crescimento superiores à média dos 50 maiores portos mundiais 
desta categoria. No entanto, desde 1995, nas edições do Global Competitiveness Report (GCR), os 
portos brasileiros são classificados anualmente entre os piores do mundo. Em 2019, por exemplo, 
numa lista de 139 países, o Brasil ficou em 104º lugar. 
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  Neste século, diversas imperfeições do marco legal do sistema portuário foram corrigidas 
com a edição da Lei no 12.815 em 05/06/13, embora o poder de comando do governo federal sobre 
as decisões de investimento tenha sido mantido. Um dos traços deste sistema de planejamento 
centralizado tem sido a incapacidade crônica das autoridades portuárias (que ainda são chamadas 
de Cias. Docas na maioria dos demais portos públicos do país) em cumprir as metas de investimento 
definidas pelo governo federal. Assim, os problemas de reputação dos portos acima referidos 
costumavam ser atribuídos à incompetência gerencial das Cias. Docas. 
 
 Contudo, não obstante as mazelas apontadas na seção anterior, uma inovação introduzida 
pela Portaria Minfra no 61 foi a de tornar evidente que os problemas de reputação dos portos 
nacionais não decorriam apenas de falhas administrativas das Cias. Docas, mas, sobretudo, da 
irracionalidade do modelo de planejamento estabelecido naquela portaria. De fato, o exemplo dos 
terminais de celulose mostra que esse sistema, além de irracional, é inútil. Conforme vimos, a 
iniciativa de licitar os terminais não decorreu de algum critério oriundo do Plano Mestre ou do 
PDZ, mas, tão somente, de uma escolha arbitrária do então Ministério de Infraestrutura. Em virtude 
das incertezas inerentes a decisões deste tipo, modelos centralizados de gestão portuária foram 
abolidos no resto mundo desde o final do século passado, exceto no Brasil.  
 
 
5.        Conclusão 
 
 Durante o governo Jair Bolsonaro (2019–2022), duas metas prioritárias do Ministério de 
Infraestrutura no setor portuário eram a de privatizar as Cias. Docas e, ao mesmo tempo, manter o 
poder de comando do governo federal sobre as decisões de investimento neste setor. No caso do 
porto de Santos, as providências nessa direção foram iniciadas em março de 2020, com a mudança 
da razão social da antiga Cia. Docas do Estado de São Paulo (Codesp) por um nome de fantasia em 
inglês, Santos Port Authority (SPA), cujo leilão de privatização supostamente iria ocorrer no final 
de 2022. Em seguida, em junho de 2020, foi editada a Portaria Minfra no 61, regulamentando o 
modelo de planejamento estatal que iria vigorar no país após a privatização das Cias. Docas.  
 
 Se o projeto acima tivesse sido concluído, o Brasil teria se transformado no único país do 
mundo com um sistema portuário operado exclusivamente por firmas privadas, mas rigidamente 
subordinadas ao governo federal em todos os tipos de decisões relacionadas a investimentos. Este 
trabalho usou o exemplo dos terminais de celulose em Santos para ilustrar algumas distorções 
típicas do modelo acima referido, bem como os custos de reputação que seriam impostos aos 
operadores portuários em caráter permanente. 
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 A eleição do Presidente Luiz Inácio Lula da Silva implicou não apenas que os leilões das 
Cias. Docas seriam suspensos, mas também o advento de uma ocasião inédita para, finalmente, 
ajustar a governança dos portos brasileiros aos padrões vigentes no resto do mundo desde o final 
do século passado. À luz das evidências aqui comentadas, três medidas jurídicas seriam requeridas. 
A primeira seria alterar a Lei no 12.815 para eliminar os vínculos de subordinação das Cias. Docas 
ao governo federal, transformando-as em empresas estatais municipais. A segunda seria abolir a 
Portaria Minfra no 61.5 E a terceira seria adequar os estatutos das Cias. Docas aos princípios da 
governança policêntrica. O cumprimento dessa última tarefa seria, de fato, bem simples, em virtude 
das semelhanças existentes entre os atuais perfis institucionais das autoridades portuárias em 
diversos países. 
 
 Dada a natureza do debate que provavelmente irá ocorrer entre o atual governador do Estado 
de São Paulo e as autoridades federais sobre a interrupção do processo de privatização da SPA, é 
importante frisar que não há qualquer conteúdo ideológico nas providências sugeridas acima. A 
racionalidade dos princípios da governança policêntrica está exaustivamente estudada na ampla 
literatura especializada sobre este tema, e a eficácia das autoridades portuárias que operam sob este 
paradigma já foi reiteradamente comprovada por evidências empíricas acumuladas em distintas 
jurisdições nas últimas décadas. Recordando, uma vez mais, os ensinamentos de Elinor Ostrom: na 
administração de portos, não há espaço para a dicotomia “Estado versus Mercado”.  
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