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| mpactos Produtivos da | nfra-estrutura no Brasil: 1950-1995

Pedro Cavalcanti Ferreira
Escola de Pés-Graduacdo em Economia
Fundacdo Getulio Vargas/ RJ

Thomas Georges Malliagros
Boston University

O presente trabalho apresenta uma andlise empirica do setor de infra-estrutura brasileiro
no periodo 1950-1995. Concentrarse na estimacdo das elasticidades do produto e da
produtividade em relagdo ao capital e investimento em infra-estrutura desagregados em
cinco setores (energia elétrica, telecomunicacOes, ferrovias, rodovias e portos) bem como
em relacdo a medidas fisicas de estoque de capital. Investiga-se também o sentido de
causacdo entre o capital de infra-estrutura e o PIB e a produtividade total dos fatores
(PTF). Os resultados obtidos confirmam para o Brasil a existéncia de uma forte relagdo
entre infra-estrutura e produto no longo prazo. As nossas estimativas para elasticidade-
renda de longo prazo situam-se entre 0,55 e 0,61 sendo que os setores que influenciam
mais intensamente o PIB sd0 os de energia elétrica e transportes. As estimativas de longo
prazo da elasticidade da PTF em relacdo ao capital em infra-estrutura sdo também altas e
bastante significativas, da mesma forma que o impacto das medidas de estoque fisico de
capital sobre o PIB.

" Gostarfamos de agradecer os comentérios de Carlos LaValle, JoZo Victor Isder, Renato Fragelli e de
dois pareceristas andnimos. O primeiro autor agradece o apoio financeiro do CNPg e PRONEX e o
segundo o apoio financeiro da CAPES.



1 - Introducéao

O presente trabalho apresenta uma andlise empirica do setor de infra-estrutura
no Brasil no periodo 1950-1995, concentrando-se na estimacdo do impacto dos gastos
e estoques de infra-estrutura sobre o PIB e a produtividade dos fatores privados.
Estimaremos, basicamente, o impacto de longo prazo do capital de infra-estrutura
sobre o PIB e produtividade dos fatores. O capita de infra-estrutura é composto do
capital de energia elétrica, telecomunicagdes, rodovias, ferrovias, portos e aeroportos
no periodo 1964-94. Iremos estimar também as elasticidades-renda do capita de
energia elétrica, telecomunicacdes, rodovias, ferrovias e portos. Com isso, desgjamos
investigar quais sdo os setores de infra-estrutura que influenciam mais intensamente o
PIB no longo prazo.

No nosso estudo, além das estimagdes citadas acima, tentaremos estimar ainda
a elasticidade-renda no periodo 1950-95 de medidas fisicas de infra-estrutura no setor
elétrico (capacidade nominal instalada), no setor de telecomunicacOes (telefones
instalados), no setor rodoviério (estradas federais pavimentadas) e no setor ferroviério
(extensdo darede ferroviaria federal). Duas questdes serdo estudadas: existe relacéo de
longo prazo entre estas medidas fisicas e o PIB no Brasil? Se exigtir tal relacéo, qual
setor influencia mais fortemente o crescimento do PIB?

Também iremos avaliar o impacto do capital (ou investimento) de infra-
estrutura na produtividade dos fatores de producdo privados (capital e trabalho). Este
tipo de investimento afeta significativamente a produtividade dos fatores de producéo
privados? Se afeta, qual o grau de magnitude para o Brasil?

Por fim, iremos investigar a “causalidade”’ entre capital de infra-estrutura (ou
investimento) e PIB, e entre capital de infraestrutura (ou investimento) e
produtividade. O ponto central & variagdes no capital de infra-estrutura precedem as
variagdes no PIB (ou na produtividade) ou vice-versa? A recessdo ocorrida em
diversos periodos da economia brasileira deveu-se a queda nos investimentos ou a
prépria recessdo gerou uma queda nos investimentos ? Qual o sentido de precedéncia?
Este ponto é importante ja que para analisarmos a elasticidade-renda supomos que a
varidvel dependente é o PIB e aindependente o investimento.

Além dos resultados empiricos, uma segunda contribuicdo do presente artigo €

a construcéo de uma nova base de dados para infra-estrutura no pais, ja que néo havia



até o presente momento uma suficientemente extensa que incluisse dados de
investimento por sub-setor de infra-estrutura e de medidas fisicas de capital. Desta
forma, foi construida uma base de dados que engloba os investimento dos setores de
transportes, telecomunicacOes e energia elétrica e medidas fisicas de capacidade
instalada de energia elétrica, telefones instalados, quildbmetros de estradas
pavimentadas, entre outras.*

As séries anuais de investimento em transportes abrangem o periodo 1960-94.
Englobam rodovias, ferrovias, portos e aeroportos do governo federal. As séries de
investimentos em telecomunicagdes (setor privado e Telebras) e energia elétrica
(Eletrobrés e Concessionarias Estaduais) abrangem o periodo 1968-95 e 1965-95,
respectivamente. No setor elétrico as séries de investimentos estdo divididas por sub-
programa: geracdo, transmissdo, distribuicdo, instalagbes gerais e Itaipul.

As séries de medidas fisicas englobam em sua maioria 0 periodo 1950-95.
Dentre elas, cabe destacar que no setor elétrico foram obtidas as séries de consumo,
geracdo e capacidade instalada. No setor de telecomunicacdes, as séries de telefones
instalados, terminais instalados, pulsos registrados e n.° de chamadas completadas. Por
fim, no setor de transportes, as séries de toneladas quilémetro-atil transportadas,
quilémetros de estradas pavimentadas, extensdo da rede ferroviaria e locomotivas
disponivels.

Este trabalho foi dividido em 6 se¢des, incluindo esta introducéo. Na segunda
secdo sdo discutidos resultados empiricos anteriores, na terceira a base de dados é
apresentada. A quarta e quinta segoes apresentam os resultados das estimativas. Como
ndo foi possivel reeitar a hipotese de ndo-estacionariedade das séries estudadas, o
método de estimacdo empregado foi a andlise de cointegracdo utilizando a
metodologia desenvolvida por Johansen (1991, 1995). Finamente, a Ultima secdo

conclui.

! Esta base de dados encontra-se a disposi¢ao dos interessados junto aos autores.



2 - Resultados Anteriores

O numero de trabalhos publicados analisando a influéncia do capital publico
(ou capital de infra-estrutura) sobre a produtividade e o produto tem sido significativo.

O artigo de Aschauer (1989) para dados da economia americana foi o primeiro
a abordar este tema. Estimando por OLS, ele estimou que um aumento de 1 % no
capital publico implicaria em um aumento entre 0,36 e 0,39 % no produto. Munnel
(1990) obtém estimativas semelhantes para dados regionais americanos. Utilizando a
série de infra-estrutura core (ruas, rodovias, aeroportos, servicos de gés e eletricidade,
sistemas de &guas e esgotos e transporte de massa), Aschauer obteve uma estimativa
para elasticidade-renda de 0,24. Adicionamente, Uchimura e Gao (1993) estimaram a
elasticidade do PIB com relagdo ao capital de infra-estrutura e encontraram 0,19 paraa
Coréia e 0,24 para Taiwan. enquanto Shah (1992) estima um valor de 0,05 para o
México.

Para o caso brasileiro, Ferreira (1996) estimou o impacto do capital de infra-
estrutura federal (telecomunicacBes, energia €létrica, portos, setor maritimo e
ferrovias) e o impacto do capital total (capital das estatais e administragdes’) sobre o
PIB. As estimativas mostraram que um aumento de 1 % no capital de infra-estrutura
gerava, no longo prazo, um aumento entre 0,34 e 1,12 % no PIB, dependendo da taxa
de depreciacdo utilizada (6, 8 ou 10 %). Quanto a série mais ampla, capital publico
total, o impacto estimado sobre o PIB situou-se entre 0,71 e 1,05 %. O método de
estimacao utilizado para a obtencéo destas elasticidades foi de cointegracdo. Os seus
resultados indicavam umaforte relacéo entre investimentos em infra-estrutura e PIB no
longo prazo®.

Estas estimativas aparentam ser excessivamente otimistas. Uma possivel
explicagdo para este fato € que a Série de infra-estrutura ndo inclui setores que tiveram
participacdo significativa nos investimentos totais ao longo do processo de
industrializagdo do pais. Este seria 0 caso do setor rodoviério. A inclusio desse setor

poderia alterar significativamente o valor da elasticidade-renda.

2 | nvestimentos da Unio, estados e municipios (adm.direta e autarquias)

® Florissi (1996) analisou também para o Brasil o impacto do capital ptblico (prédios, construcdes -
incluindo rodovias, maquinas e equipamentos dos governos federal, estadual e municipal) sobre o
produto (PIB) e o impacto do capital de infra-estrutura (energia, comunicagdes, ferrovias e servigos de
agua e esgotos) sobre o PIB. Os resultados obtidos indicam uma elasticidade-renda do capital publico
de 0,29 e uma elasticidade do capital de infra-estrutura entre 0,07 e 0,08.



Quanto a andlise do impacto do capital de infra-estrutura desagregado, Easterly
e Rebelo (1993) utilizando dados cross-section para paises em desenvolvimento,
estimaram a elasticidade-renda do investimento em transporte e comunicagoes e
encontraram valores entre 0,59 e 0,66.

Para analisar o efeito das séries fisicas de estoque de capital de infra-estrutura
em relacéo ao produto (PIB), Ingram (1994), por sua vez, estimou elasticidades para
diversos setores - utilizando séries como quilowatt instalado, quildmetros de estradas
asfaltadas e telefones instalados, etc. - para 100 paises em desenvolvimento. Seu
estudo conclui (dentre outras coisas) que os setores que mais influenciam o PIB sdo:
telecomunicacdes, energia elétrica, rodovias, irrigacdo, sistemas de esgotos, sistemas
de &gua encanada e ferrovias (em ordem decrescente).

A causdlidade entre o nivel de renda e investimentos em infra-estrutura € outro
tema amplamente estudado. Para a economia americana, Ferreira e Isser (1995)
concluem que variagbes no gastos em infra-estrutura publica precedem variagcdes na
produtividade total do fatores (para quase todos os modelos estimados) e a relacéo
inversa é rejeitada (exceto para um caso).

Outros estudos investigam se 0 investimento publico € complementar ou
substituto ao investimento privado. Easterly e Rebelo (1993) mostram que ndo h&a
evidéncia de substitubilidade entre investimento publico em infra-estrutura e
investimento privado. Para 0 caso brasileiro, Ronci (1991) ndo encontra qualquer
associacdo direta (positiva ou negativa) entre investimento publico e privado. Por
outro lado, Sant’Ana, Rocha e Teixeira (1994) descobrem evidéncias a favor da
complementaridade dos investimentos. Ja Rocha & Teixeira (1996) descobrem fortes
evidéncias que o investimento publico exerceu um papel substitutivo ao investimento
privado no periodo 1965-90. As estimativas de Ronci bem como as de Sant’Ana,
Rocha e Teixeira ndo fazem qualquer consideracdo sobre a estacionariedade das
varidveis dos modelos estimados, ao passo que Rocha e Teixeira (1996) leva em conta
a ndo-estacionariedade das séries de investimento, analisando a cointegracdo entre as
variaveis.

Quanto a estimacdo da elasticidade do capital publico sobre a produtividade
dos fatores privados, Aschauer (1989) utilizando dados anuais da economia americana
no periodo 1949-85 obtém valores entre 0,35 e 0,49. Por outro lado, Ferreira e |sder
(1995) edtimando a mesma elasticidade para os EUA (dados trimestrais) e



considerando a ndo-estacionariedade das variavels, encontram uma elasticidade bem

menor, entre 0,19 e 0,27.

3 - Base de Dados

As séries de investimento e as séries de medidas fisicas foram construidas, em
sua maioria, utilizando relatérios de empresas estatais federais.

No setor de transportes, as séries anuais de investimento (Formagdo Bruta de
Capital Fixo) abrangem o periodo 1960-94. Englobam rodovias, ferrovias, portos e
aeroportos do governo federal®. Estas séries de investimento e as séries de medidas
fisicas foram obtidas nos anuarios do GEIPOT, nos relatérios anuais da RFFSA,
CVRD, FEPASA, DNER, PORTOBRAS e outros anuérios especificos; anuario das
estradas de ferro, anuério das ferrovias do Brasl, anuério estatistico da RFFSA,
anuario estatistico da CVRD, anuério da Portobréds e anuario de Transportes
Aquaviérios.

No setor de telecomunicacdes foram utilizados os relatérios anuais da Telebras
e 0s anuérios estatisticos do IBGE. Os investimentos do setor no periodo 1968-72 séo
anteriores a criacdo da Telebras e foram extraidos dos anuarios do IBGE. O periodo
subsequente (1973-95) ndo leva em conta as empresas de telecomunicacOes
independentes.

No setor de energia elétrica as fontes de referéncia foram as publicacdes e os
relatérios anuais da Eletrobrés, publicacdes do Sistema de Informagdes Empresariais
do Setor Elétrico (SIESE) e anuérios estatisticos do IBGE. As séries de investimentos
por sub-programa (geragéo, transmissdo, distribuicdo, instalagdes gerais e Itaipu) no
periodo 1965-1969 foram retiradas dos anuérios da Eletrobréds. O dados para o
periodo 1970-1995 foram obtidos no relatério publicado pelo SIESE.

Também foram construidas as séries agregadas de transporte (rodovias,
ferrovias, portos e aeroportos) e infra-estrutura. A série de transporte iniciase em
1960 e termina em 1994. Quanto a série de infra-estrutura, o periodo inicial é 1968 e o

final, 1994. Abrange o setor de energia elétrica, telecomunicacdes e transportes.

* Nao dispomos dos investimentos em transportes dos governos estaduais.



As séries de capital foram construidas utilizando o método perpetual inventory
e o valor do capital inicia foi construido de acordo com Y oung (1994)°. Devido a fdlta
de estimativas para a taxa de depreciagcdo do capital no Brasl utilizou-se trés
medidas.6%, 8% e 10%. As seguintes séries de capital foram calculadas. energia
elétrica, telecomunicagdes, rodovias, ferrovias, portos e aeroportos federais.

Para construir a série de PTF (Produtividade Tota dos Fatores) foi necessario
obter as séries do PIB, da PEA (Populagdo Economicamente Ativa) e de capital. A
série do PIB nominal foi obtida na Revista Conjuntura Econdmica (1996) e a série da
PEA no anuario estatistico do IBGE - séries histéricas e na Pesguisa Naciona de
Amostras por Domicilio (PNAD). Quanto a série de capital, subtraimos a série de
capital total do capital de infraestrutura. A série de capital total foi obtida por meio da
série de investimento total. Esta série foi extraida da relacdo investimento sobre o PIB
no periodo 1950-95. Todas as varidveis foram colocadas na forma logaritmica, pois

estamos fazendo uma andlise de elasticidades.

4 - Estimac0es e Resultados

Conforme ja salientado anteriormente, iremos calcular as elasticidades-renda de
longo prazo para diversas séries de capital e investimento agregadas e desagregadas.
Também, obteremos as elasticidades dos gastos em infra-estrutura de longo prazo em
relacdo a PTF (Produtividade Total dos Fatores) tanto a nivel agregado como
desagregado.

As relagdes de longo prazo serdo analisadas através de cointegracdo. O
primeiro passo € testar se as varidveis apresentam raiz unitaria. Os testes utilizados
foram o Dickey-Fuller Aumentado e Philip-Perron. Em todas as séries a hip6tese de
raiz unitéria ndo pode ser rejeitada a 5%°. O segundo passo é a escolha do lag do

VAR, onde utilizou-se o critério de Schwarz’. O passo seguinte é o teste de

® Vide apéndice

® As séries PTF, PIB, PEA, investimento, capital e medidas fisicas sdo I(1). Por limitagéo de espaco,
n&o reportamos os resultados dos testes de raizes unitérias.

" Estes testes foram realizados no software econométrico E-views 2.1. Na identificacio do VAR
estimado utilizou-se 2 lags. O critério de Schwarz (SC) € definido por —=2I/T + (klogT)/T ondel éa
funcdo de méxima verossimilhanca definida por | = -T/2 (1+log(2p) +log(u’ w/T)). O modelo
selecionado € aquele com menor valor do critério de informag&o.



cointegracdo de Johansen®. N2o rejeitar a hipdtese nula de cointegraco a um nivel de
significancia de x % (x = 1, 5 ou 10) indica uma relacdo de longo prazo entre as
variavels contidas no VAR. A introducdo de uma constante e/ou uma tendéncia (linear
ou quadrética) nas relacbes de longo prazo é feito através de um teste de hipGtese
(utilizando o critério do loglik’) e de uma andlise gréfica das séries. Em seguida,
iremos testar a causalidade entre o PIB (ou PTF) e o capital de infra-estrutura. O

mesmo sera feito com o investimento em infra-estrutura.

4.1 - Elasticidade-renda

Para obtencéo da elasticidade-renda dos gastos em infra-estrutura adotamos a

seguinte relacdo de longo prazo:

InY.=f InG, (1

onde G ; € o capita de infra-estrutura. Uma relacdo analoga seria obtida substituindo
capital por investimento em infra-estrutura (J).

O gréfico 1 indica que no periodo 1967-79 houve um crescimento continuo do
capital de infra-estrutura acompanhado por um crescimento no PIB. A partir da década
de 80, o capital continua a crescer, mas a uma taxa cada vez menor, enquanto o PIB
cresce lentamente. O gréfico abaixo indica fortes evidéncias de uma relagdo de longo

prazo entre o PIB (linha superior) e o capital de infra-estrutura

8 Por limitagio de espago, ndo explicamos a metodologia do teste. Uma boa referéncia é o manual do
E-views ou os textos originais, Johansen (1991, 1995).

® Os componentes deterministicos foram escolhidos utilizando o teste LR (distribuic&o qui-quadrado)
condicionado ao posto p=1. A hip6tese nula & um modelo restrito onde g = -2 [loglik(mod.restrito)-
loglik(mod.irrestrito)]. Se g > ¢, , (paraum dado nivel de significancia a), rejeita-se a hipotese nula.
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A tabela 1 apresenta o resultado das estimativas utilizando cointegragéo na
equacdo (1), e confirma a existéncia de uma relagdo de longo prazo entre o PIB e
infra-estrutura. As variaveis Ikinf6, Ikinf8 e Ikinf10 sdo os capitais de infra-estrutura
com taxas de depreciacdo de 6%, 8% e 10 %, respectivamente. A variavel linvfra é o

investimento em infra-estrutura.

Tabelal
Elasticidade-renda de longo prazo de infra-estrutura’™

Varidveis  Elagticidade Tendéncia Cte HipGtese Estimativa
Nula do Trago
Ikinf6 0,612 0,008 -6,074 p=0 82,20**
(1) (0,016) pEl 075
Ikinf8 0,576 0,003 -6421 p=0 78,05*
(0,016) pEl 082
Ikinf10 0,545 -0,001 -6687 p=0 74,11**
(0,015) pEl 091
linvfra 0,3% -0,023 -8494 p=0 18,04***
(0,082) pEl 049

** rgjeita a hipotese aum nivel de significancia de 1 %, ***rejeita a hipotese aum nivel de significancia de 10%
(1) desvio-padrao

19 Os resultados apresentados pela estatistica de méximo autovalor foram bastante semelhante aos
apresentados pela estatistica do traco. Por simplicidade, omitimos esses valores.



As estimativas indicam que um aumento de 1% no capital de infra-estrutura
gera um incremento no nivel do PIB entre 0,55% e 0,61% no longo prazo. Se
utilizarmos a variavel investimento em infra-estrutura, uma variagdo de 1% gera uma
variagéo de 0,39% no PIB. Todas as quatro estimativas apontam uma forte relagéo
entre infra-estrutura e PIB, indicando a importancia que este setor tem sobre o
crescimento do PIB no longo prazo.

As estimativas obtidas na tabela 1 sdo inferiores as obtidas por Ferreira (1996).
Uma possivel explicacdo para este fato € que as séries de infra-estrutura de Ferreira
ndo incluem setores importantes, tais como o setor eétrico estadual, o setor
rodoviério federal e o setor de aeroportos. Por outro lado, sd0 superiores a estimativas
na literatura para outros paises, conforme visto na introducdo. Uma primeira
explicagdo possivel seria uma possivel ndo linearidade desta elasticidade: devido a
escassez relativa de infra-estrutura no Brasil durante o periodo considerado seu
impacto sobre o produto seria mais forte. Por outro lado, alguns destes autores (e.g.,
Aschauer(1989)) ndo levam em conta a estrutura estocastica das séries utilizadas, o
gue poderia viesar seus resultados (em estimativas em primeira diferencas, por
exemplo). Finalmente, a elasticidade-renda como estimada nesta sessdo néo leva em
conta ainda o efeito do estoque de capital e trabalho, o que sb seré feito agqui a partir
da sesséo 4.2.

Com a série de investimento, obtemos uma elasticidade de 0,39, préximo do
valor obtido por Aschauer (1989) com dados americanos (0,24), embora a
metodologia empregada segja muito diferente. Aschauer utilizou estimagdo OLS,
enquanto no nosso trabalho utilizamos estimacdo de maxima verossimilhanca seguida
de cointegracéo™ (Johansen 1991, 1995).

O gréfico 2 apresenta o comportamento do PIB e das variaveis capital de
energia elétrica (Iken6), capital de telecomunicacdes (Iktel6) e capital de transportes
(Iktran6), todas com taxa de depreciacéo de 6%. O capital de energia elétrica apresenta
um crescimento acelerado no periodo 1965-83, enquanto que o PIB apresenta um
crescimento menos acentuado com uma ligeira queda no periodo 1980-82. A partir de
1983, o capita de energia elétrica tem o seu ritmo de crescimento reduzido, refletindo

assim na taxa de crescimento do PIB. O capital de transportes e o PIB tem uma taxa

1 Aschauer utilizou somente OLS para estimar a elasticidade. Entretanto, é possivel fazer andlise de
cointegracéo usando-se OL S para variaveis em nivel, como por exemplo no caso da metodologia
DOLS propostaem Stock and Watson (1988).



de crescimento semelhante no periodo 1960-71. De 1972-77, o capital de transportes
cresce mais rapido que o PIB e a partir de 1978 este capital apresenta crescimento nulo
Ou negativo. Assim, a recessao na economia no periodo 1980-82, poderia ser em parte
explicada pelas taxas de crescimento negativas observadas no setor de transportes
desde 1978. Quanto ao capital de telecomunicagOes, este tem um crescimento
significativo no periodo 1973-80, contribuindo decisivamente para o crescimento do
PIB.

Gréfico2

Ipib x Iken6 x Iktel6 x Iktran6
R$ milhdes de 95

6,00E+00

5,50E+00 +

<

5,00E+00 +

4,50E+00 +

4,00E+00 +

3,50E+00 +

3,00E+00

1986
1988
1990 1
1992
1994

t
<
[o0)
&)
—

1980
1982

} }
© @
~ ~
) )
— —

1974

t
N
~
(9]
—

1960
1962
1964
1966 T
1968
1970

—e— LPIB —=— LKEN6 LKTEL6 LKTRANG

O gréfico acima indica uma tendéncia comum entre 0s capitais desagregados de
infra-estrutura e 0 PIB. Assm, iremos estimar 0 impacto do crescimento destes
capitais no crescimento do PIB no longo prazo. Na tabela 2 apresentamos as
estimativas para as elasticidades-renda dos setores de ferrovias, portos, rodovias,
energia elétrica, telecomunicacdes e transportes. Os resultados obtidos ndo mudam
muito quando alteramos a taxa de depreciacdo e por esta razdo sd apresentaremos 0s

resultados com ataxa de 6 %.
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Tabela 2
Elasticidade-renda de longo prazo do capital desagregado

Varidveis  Elasticidade Tendéncia  Cte  HipGtese Estimativa
Nula do Trago
Ikfet6 0,643 -0,025  -6,088 p=0 26,96*
(0,043) (0,003) pEl 5,39
Ikpot6 0,522 -0,012  -8,415 p=0 27,89**
(0,023) pEl 0,77
Ikrod6 0,399 -0,023  -8,436 p=0 24,20 *
(0,015) pEl 0,29
Iken6 0,683 - -5,384 p=0 21,41**
(0,029) pEl 1,92
Iktel6 0,428 0,005 -9,004 p=0 27,99*
(0,030) (0,003) pEl 10,32
Iktran6 0,572 -0,018  -6,451 p=0 27,51*
(0,020) (0,002 pEl 6,01

*rejeitaa hipétese aum nivel de significanciade 5 %, ** rejeitaahipétese aum nivel de significanciade 1 %

Todas as estimativas séo significativas a pelo menos 5%, mostrando relagdes de
longo prazo entre produto e capital de infra-estrutura por setor. O setor de energia
elétrica (Iken6) apresenta as maiores elasticidades — um aumento de 1% incrementa o
PIB em 0,68 % - , seguido do setor de transportes (lktran6) e telecomunicacdes
(Iktel6)™. E interessante observar que os investimentos em transportes apesar de néo
merecerem atencdo especial do governo tem uma forte influéncia no PIB (elasticidade
de 0,57 %. Analisando a série de transportes desagregada, os efeitos mais intensos
estdo no sub-setor ferroviario (Ikfet6), portuério (Ikpot6) e rodoviario (Ikrod6); em
ordem decrescente.

Comparando com outros estudos, os resultados obtidos estdo préximos do
trabalho de Easterly e Rebelo (1993) para dados cross-section de paises em
desenvolvimento, cujos valores para 0 setor de transporte e comunicacdo estéo entre
0,59 e 0,66.

A tabela 3 apresenta as elasticidades-renda de longo prazo dos investimentos

em infra-estrutura.

12 Optou-se por trabalhar com regressdes simples devido ao tamanho da amostra. Se trabalhassemos
com uma regressao contendo todos os setores (Iken, lktel, Iktran) teriamos somente 25 observacGes,
insuficiente para redlizar testes de cointegracao.
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Tabela 3
Elasticidade-renda de longo prazo do investimento desagregado

Varidveis  Elasticidade Tendéncia  Cte  HipOtese Estimativa
Nula do Trago
linvtel 0,275 - -11,145 p=0 26,84**
(0,081) (0662) p£1 829
linvrof 0,581 - -9,356 p=0 2572**
(0,107) (07399 p£1 357
linvfet 0,328 -0,049 -9,140 p=0 2154***
(0,034) (0,002) pEl 353
linvpot 0,316 -0,049 -9,678 p=0 21,36*
(0,039) pEl 016
linvele 0,362 -0,060  -7,828 p=0 29,07*
(0,056) (0,012) pEl 885
linvtran 0,463 -0,031 -8,253 p=0 23,93***
(0,108) (0,008) pEl 805

*rejeita a hipdtese aum nivel de significanciade 5 %,** rejeita a hipétese aum nivel de significanciade 1 %
***rejeitaa hipdtese aum nivel de significancia de 10%

Nota-se que, comparando com as elasticidades-renda das séries de capital, a
magnitude das elasticidades-renda dos investimentos é menor (entre 0,28 e 0,58). O
setor de transportes (linvtran) apresenta a maior elasticidade, seguido do setor elétrico
(linvele) e de telecomunicagdes (linvtel). Novamente se observa a forte influéncia que
0S investimentos no setor elétrico e de transportes apresentam sobre o crescimento do
PIB no longo prazo. Deve-se ressdltar, portanto, que os sub-investimentos observados
no setor de transportes nos anos 90 ir&o influenciar negativamente o crescimento de
longo prazo do PIB.

O gréfico 3 abaixo indica uma forte relagdo entre o PIB e a capacidade nominal
instalada de energia elétrica (megawatt-MW) e entre o PIB e os telefones instalados.
Pode-se dizer que as variagBes nos investimentos em energia elétrica, geraram uma
variagdo na capacidade instalada, que por sua vez gerou um impacto no PIB. Quanto
aos telefones instalados, a partir de 1976 a taxa de crescimento € superior a taxa de

crescimento do PIB.
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Gréfico 3

PIB Real (R$ bilhdes de 95), Capacidade Instalada (MW/100) e
Telefones Instalados/10000
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Fonte: Revista Conjuntura Econdmica Margo/97 e SIESE

O gréfico 4 indica a evolucdo do PIB e extensdo da rede rodovidria e

ferroviaria. Enquanto o PIB cresce continuamente, a rede ferroviéria apresenta uma

gueda continua em sua extensdo a partir de 1959. No periodo 1964-94, a taxa de

crescimento das estradas pavimentadas (federais e estaduais) é bem superior a taxa de

crescimento do PIB. Isto significa que os investimentos no setor rodoviario se

concentraram na sua maioria na pavimentacdo das estradas em detrimento dos

investimentos em expansdo da rede ferrovidria, 0 que pode ter tido um efeito

significativo sobre o PIB.
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Gréfico4

PIB Real (R$ milhdes de 95), Extensédo da Rede (Km/100) e
Estradas Pavimentadas (Km/100)
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Na tabela 4, foram calculadas o impacto destas medidas fisicas de capital no

produto de longo prazo.

Tabela 4

Elasticidade-renda de medidas fisicas de estoque de infra-estrutura’

Modelo Elagticidade Tendéncia Constantte Hipbdtese Estimativa
Nula do Trago
Icapno 0,890 0,017 -4,360 p=0 18,59*
(0,059) pEl 0,18
Itein 0,924 - -4,531 p=0 22,74*
(0,201) (0,998) pEl 7,59
Irede - - - p=0 12,28
pEl 3,07
lespa 0,365 - -9,315 p=0 23,85*
(0,208) (1,391) pfEl 4,63

*rejeita a hipotese aum nivel de significanciade 5 %

A capacidade nominal instalada (Icapno) apresenta um coeficiente de 0,89. Isto

significa que um aumento de 1 % na capacidade nominal instalada de energia elétrica
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gera um aumento de 0,89 % no PIB no longo prazo. Este resultado confirma o
anterior (tabelas 2 e 3, pag.13 e 14), indicando que os investimentos do setor elétrico
tém uma grande influéncia sobre o PIB, ja que uma variagdo nos investimentos
influencia a capacidade nominal instalada, que por sua vez gera uma variagéo no PIB.
Entretanto, o valor obtido € inferior ao obtido por Ingram (1994), que encontra uma
elasticidade proxima de 1,50 para dados cross-section de 100 paises em
desenvolvimento.

A sé&rie extensdo darede ferroviaria (Irede) ndo cointegrou. Isto se deve ao fato
gue no periodo estudado (1960-1995), varios ramais ferroviérios foram erradicados ou
extintos. Os investimentos no setor ferroviério nacional geraram pequenas alteracdes
na extensdo da rede. Ou sgja, ndo se observa uma relacdo de longo prazo entre as
variagdes na extensdo da rede e as variagbes no PIB.

A sé&rie estradas pavimentadas (lespa) apresenta um valor bem inferior (0,37) ao
encontrado por Ingram (1994), cujo valor € proximo de 1,00. A elasticidade-renda dos
telefones instalados (Itein) apresenta um valor de 0,92; ou sgja, uma variagdo de 1 %
nos telefones instalados acarreta no PIB um impacto de 0,92 %. As estimativas de
Ingram (1994) apontam um valor proximo de 1,60.

Em resumo: as séries agregadas e desagregadas de gastos em infra-estrutura
(capital e investimento) cointegram, assim como as séries de medidas fisicas de capital
(com excecgdo de um caso), indicando a existéncia de uma relacdo de longo prazo com
o PIB. Os coeficientes possuem o sinal esperado e a magnitude das elasticidades

estimadas implica ser forte o impacto da infra-estrutura sobre o PIB no longo prazo.
4.2 - Elasticidade dos gastos em infra-estrutura em relacdo a PTF
A produtividade total dos fatores (PTF) p; sera definida por:
e = Yd(KELP) 2
onde Y € 0 produto, K; é o capital privado e L; é o trabalho.

Os coeficientes a e b indicam a participagdo do capital e trabalho no produto,

respectivamente. Iremos trabalhar com trés possibilidades paraa e b: 0,5e0,5; 0,4 e

13 Estas variaveis sdo | (1) e estdo em log para a estimacdo das elasticidades.
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0,6 e por fim 0,6 e 0,4 sempre assumindo retornos constantes de escala. No primeiro

caso impomos simetria, no segundo caso seguimos a evidéncia internacional (Cooley &

Prescott, 1995) e no Ultimo utilizamos as estimativas das contas nacionais do |BGE.
Para analisar o impacto dos gastos em infraestrutura em relacdo a

Produtividade Total dos Fatores utilizamos dois tipos de modelos de crescimento:

a) modelo enddgeno

Iremos considerar uma fungéo de producdo Cobb-Douglas (onde capital de
infracestrutura € um argumento separado ao lado de capital e trabalho) com
externalidade (Romer, 1986 ; Ferreira & Isder, 1995):

Yt = eXp(Zt)AKtaLtl-a th (nKt / Lt)q (3)

onde n é o nimero de firmas.
Aplicando logaritmos em (2) e (3) e assumindo a hipétese de retornos

crescentes de escala™, a+q =1, obtemos:

INnpi=InYi-InKi=InA+f InG+z 4

Se considerarmos investimento em infra-estrutura, teremos uma expressao equivalente.

O gréfico 5 mostra a PTF no periodo 1960-94 de acordo com o modelo
enddgeno. Observa-se que a produtividade decresce no periodo 1962-64, mas cresce
continuamente de 1967 até 1972. A partir de 1973, apresenta um queda quase
continua até se recuperar em 1992, voltando a crescer. Pela andlise gréfica redlizada, o
comportamento da produtividade acompanha a evolugdo dos investimentos em infra-

estrutura, indicando uma relacdo de longo prazo entre essas variaves.

1 A hipotese de retornos crescentes é necesséria para garantir crescimento sustentado alongo prazo.
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Gréfico5

PTF

Na tabela 5 estimamos a elasticidade do capital e investimentos em infra-

estrutura em relacéo a PTF para 0 modelo endégeno.

Tabela 5
ptf =InY,-InK;
Varidveis  Elagticidade Tendéncia  Cte  Hipltese Estimativa
Nula  do Trago
Ikinf6 0,533 0,048 5,051 p=0 82,98
(0,040) (0,003) pEl 6,97
linvfra 6% 0,230 0,031 1,633 p=0 18,27*
(0,019) pf£l 1,30

*rejeitaa hipdtese aum nivel de significanciade 5 %, ** rejeitaahipétese aum nivel de significanciade 1 %

O impacto na produtividade se situa entre 0,23 e 0,53 % para um aumento de
1% nos gastos em infra-estrutura. Isto significa que uma queda nos investimentos em
infra-estruturaird acarretar um impacto negativo na produtividade dos fatores privados
no longo prazo. Tal fato foi observado na década de 80, especialmente com a queda

dos investimentos do setor elétrico e de transportes.
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B) modelo exdgeno

Para avaliar 0 impacto na produtividade dos insumos privados,
definiremos uma funcdo de producdo Cobb-Douglas, na qual o capital de infra-
estrutura € um dos fatores de producdo:

Yt = eXp(Zt)AKtaLtb th (5)

Impondo-se retornos constantes de escala aos insumos privados (a + b =1) e

aplicando logaritmos nas expressdes (2) e (5) obtemos:

Inpi=InY;-alnK;- (1-a)inLi=InA+f InG; + z (6)

onde assumiremos os trés valores paraa: 0,4; 0,5 e 0,6.
De maneira equivalente, podemos definir uma funcdo de producdo onde
investimento em infra-estrutura € um dos fatores de producdo. Aplicando logaritmos

nas expressoes (3) e (9) e assumindo retornos constantes de escala, teremos:

Inpr=InYi-alnK;- (1-a)inLi=InA+f InJ +z @)

onde observa-se que a PTF obtida € o residuo de Solow.

O gréfico 6 mostra a PTF para os trés vaores de a (tfp556, a=0,5; tfp466,
a=0,4; tfp646, a=0,6). O periodo 1964-76 caracteriza-se por crescimento positivo
continuo, enquanto que o periodo 1980-92 apresenta crescimento negativo. A partir de
1992, a produtividade volta a crescer. Da mesma forma que a PTF do modelo
enddgeno, a evolucdo dos investimentos em infra-estrutura acompanha a evolucdo da

produtividade.
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Gréafico 6
PTF
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Na tabela 6 estimamos a elasticidade do capital de infra-estrutura em relacéo a

PTF paraostrésvaloresdea.

Tabela 6
PTEF=InY,-alnK;- (1-a)InL;
Variaveis a Elagticidade Tendéncia  Cte  HipGtese Estimativa

Nula  do Trago

IKinf6 0,6 0,484 0,040 3,727 p=0 99,76**
(0,017) (0,002) pEl 9,91

IKinf6 0,4 0,490 0,045 3,112 p=0 67,25**
(0,013) pEl 2,74

IKinf6 0,5 0,482 0,048 3,209 p=0 64,84**
(0,014) pfEl 3,29

**gignificativo a 1%

O impacto na produtividade se situa entre 0,48% e 0,49% para um aumento de
1% no capital de infra-estrutura. Isto significa que melhores estradas, energia e
comunicagado abundantes ndo sb elevam o produto e mas também a produtividade dos
fatores, reduzindo portanto custo por unidade de insumo. Estas estimativas confirmam
trabalhos anteriores que indicam que a infra-estrutura tem um papel importante no
crescimento da produtividade do setor privado.

Na tabela 7 estimamos a elasticidade do investimento em infra-estrutura em

relagdo a PTF paraostrésvaloresde a.
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Tabela7
ptf =InY,-alnK;- (1-a)lnL;

Variaveis a Elagticidade Tendéncia Cte Hip6tese Estimativa
Nula  do Trago
linvfra 6% 0,6 0,339 - 2,630 p=0 18,36***
(0,177) (1,718) p£1l 1,36
linvfra 6% 0,4 0,384 - 2,536 p=0 17,05%**
(0,222) (2,161) pEl 126
linvfra 6% 0,5 0,354 - 2,511 p=0 1751***
(0,189) (1,837) pEl 1,07

***ggnificativo a 10%

Os valor obtido para elasticidade oscila entre 0,34 e 0,38. Ou sgja, uma queda
de 10% nos investimentos em infra-estrutura provocaria uma queda de cerca de 3,5%
na produtividade total dos fatores privados no longo prazo. Estes valores, embora
inferiores as estimativas para capital, sdo bastante expressivos e confirmam, mais uma
vez, aimportancia dainfra-estrutura para o desempenho do setor privado no Brasil.

Resumindo os resultados, obtemos que no modelo endégeno uma variacéo de 1
% no capital de infra-estrutura acarreta um impacto na PTF de 0,53 % no longo prazo.
Quanto a0 modelo exdgeno este impacto se situa entre 0,48 e 0,49 %. Utilizando o
investimento em infra-estrutura, as estimativas indicam para 0 modelo endégeno uma
elasticidade do investimento em infra-estrutura em relacdo a PTF de 0,23. No modelo
exdgeno os resultados encontrados oscilam entre 0,34 e 0,38. Desta forma, a queda
dos investimentos em infra-estrutura nos anos 80 teria afetado negativamente a
evolucdo da produtividade dos fatores nesta década e pode explicar parciamente a

gueda na PTF nesta década apresentada nos gréficos 5 e 6 acima.

5 - Causalidade

Uma questdo sempre levantada em relacdo as estimativas de elasticidade-renda
(ou PTF) de infra-estrutura é se os resultados ndo estariam indicando na verdade
causacdo inversa, isto €, se ndo seria 0 caso de que aumentos no produto € que
provocariam, devido a complementaridade entre capital privado e infra-estrutura
publica, aumentos no estoque de infra-estrutura. Esta secéo busca investigar qual o

sentido da causacéo entre capital de infra-estrutura (ou investimento) e PIB. Variacbes

20



no capital precedem o PIB ou vice-versa? Ou as varidveis sGo contemporaness ? O
mesmo sera feito entre capital de infra-estruturae a PTF.

Utilizaremos o teste de causacio no sentido de Granger™. Ele indica, por
exemplo se variagdes do capital no tempo t e em t-k precedem variages no PIB no
tempo t.

Da tabela 8 abaixo podemos tirar as seguintes conclusdes: O investimento em
infra-estrutura causa no sentido de Granger o PIB. O capital de infra-estrutura causa o
PIB e vice-versa. A produtividade dos fatores privados causa o investimento e o

capital de infra-estrutura (com excecéo de dois casos), mas 0 contrario ndo acontece.

Tabela 8
Teste de Causalidade de Granger™
Vetor de Correcéo de Erro - VECM

Hipotese Nula Qui- Probabilidade
quadrado
linvfra ndo granger causa TFP466 0,42 0,52
TFP466 ndo granger causa linvfra 16,84 0,00**
linvfra ndo granger causa TFP646 1,089 0,30
TFP646 ndo granger causa linvfra 16,89 0,00**
linvfra ndo granger causa TFP556 0,78 0,38
TFP556 ndo granger causa linvfra 16,91 0,00**
linvfrando granger causa TFP6 4,24 0,12
TFP6 ndo granger causa linvira 1,23 0,54
Ikinf6é ndo granger causa TFP466 2,32 0,31
TFP466 ndo granger causa Ikinf6 101,29 0,00**
Ikinf6é ndo granger causa TFP646 1,85 0,40
TFP646 ndo granger causa lkinf6é 173,64 0,00**
Ikinf6é ndo granger causa TFP556 0,84 0,66
TFP556 ndo granger causa Ikinf6 1,89 0,39
Ikinf6é ndo granger causa TFP6 0,14 0,93
TFP6 ndo granger causa lkinfé 42,88 0,00**
Ikinf6é ndo granger causa lpib 6,79 0,00**
Ipib ndo granger causa Ikinf6 168,76 0,00**
linvfra ndo granger causa lpib 7,48 0,00**
Ipib ndo granger causa linvira 0,92 0,34

* regjeitaahipotese nulaa 1l %

15 vgja Hamilton(1994), sessdo 11.2 ou o artigo original de Granger(1969) para uma apresentacdo da
metodologia deste teste.
16 Utilizou-se um niimero de defasagensigual atrés.
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6 - Conclusao

O processo de industridlizacdo do pais foi caracterizado por elevados
investimentos em infra-estrutura. No periodo 1950-79 houve um crescimento
acelerado dos investimentos em energia elétrica e transportes, contribuindo para um
forte crescimento no PIB. A partir da década de 80, com a deterioracdo financeira do
Estado, um endividamento crescente e um processo de aceleracdo inflaciondria, 0s
investimentos das estatais e publicos em gerad sdo drasticamente reduzidos. Esta
reducdo nos investimentos contribuiu para a queda da taxa de crescimento do PIB. A
partir de 1990 impossibilitado financeiramente de retomar os investimentos a niveis
semelhantes a década de 70, o governo adota o programa nacional de desestatizacdo
(PND). Com a venda destas empresas, 0 governo espera que o setor privado realize os
investimentos em infra-estrutura necessarios.

Os resultados obtidos empiricamente confirmam e estendem estimativas
anteriores para o Brasil da existéncia de uma forte relacdo entre infra-estrutura e
produto no longo prazo. As nossas estimativas para elasticidade-renda stuam-se entre
0,55 e 0,61. Quanto a produtividade, também descobrimos uma relagdo de longo prazo
entre aPTF e o capital (ou investimento) em infra-estrutura.

Utilizando séries de capital desagregadas, vimos que os setores que influenciam
mais intensamente o PIB sdo o0 de energia elétrica, o de transportes e o de
telecomunicagdes. Concluimos, portanto, que a queda nos gastos em energia elétrica e
transportes, a partir da década de 80, afetou negativamente a evolucdo do produto e da
produtividade da economia brasileira. Observamos que nas séries de estoque fisico de
capital, o setor de telefonia apresenta uma alta elasticidade-renda (0,92), seguido do
setor elétrico (0,89). O setor ferroviario no Brasil ndo apresentou uma relagdo de
longo prazo com o produto e o setor rodovi&rio apresentou uma elasticidade-renda
relativamente baixa.

Entendemos que além da construcdo de séries originais bem mais longas que as
anteriormente disponiveis, a principal contribuicdo deste trabalho € mensurar o
impacto de diversas medidas de infra-estrutura sobre o produto e a produtividade total
dos fatores. Mais do que isto, ao também trabalharmos com dados desagregados por
sub-setores nos foi possivel ordenar estes segundo sua importancia relativa

Entendemos que isto possui importante implicacdes de politica econémica, embora , €
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claro, uma andlise de equilibrio geral que também estudasse fatores do lado da
demanda ainda seria necessario para que se possa recomendar investimentos em

setores especificos.

Apéndice
Célculo do estoque de capital inicial

Partindo dalei de movimento do capital, K., = (1-d) K; + I, facilmente chega-

Kr=(1-d) Ko+ SI1T0  T=123,... (AD).
Para determinar o estoque de capital relativo ao periodo T, entretanto, falta
expressar o vaor de Ko, que é dado por
Ko=11+1 5(1-d) +1 5(1-d)*+ ... (A2).
Utilizando a taxa média de crescimento g do investimento no periodo 1960-
1995, obtém-se
I = (1+9) lja (A3).
Das equacdes (A2) e (A3), obtemosque Ko = 1o / (d + Q).
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