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Este trabalho apresenta uma andlise empirica do setor de infra-estrumira brasileiro no periodo
1950/95. Concentra-se na estimacéo das elasticidades do produto e da produtividade em relacéo
ao capital e ao investimento em infra-estrutura desagregados em cinco setores (energia elétrica,
telecomunicagdes, ferrovias, rodovias e portos), bem como em relacdo a medidas fisicas de
estoque de capital. Investiga também o sentido de causagdo entre capital de infra-estrutura e FIB
e entre capital de infra-estrutura e produtividade 1otal dos fatores (PTF). Os resultados obtidos
confirmam para o Brasil a existéncia de forte relagio entre infra-estrutura e produto no longo
prazo. As nossas estimativas para elasticidade-renda de longo prazo situam-se entre 0,55 ¢ 0,61,
sendo que 0s setores que influenciam mais intensamente o PIB sdo os dé energia elétrica e
transportes. As estimativas de longo prazo da elasticidade da PTF em relagdo 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.

1 - Introducio

Este artigo apresenta uma andlise empirica do setor de infra-estrutura no Brasil
no periodo 1950/95, concentrando-se na estimagio 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-estru-
tura sobre o PIB e a produtividade dos fatores. O capital de infra-estrutura é
composto do capital de energia elétrica, telecomunicagdes, rodovias, ferrovias,
portos e aeroportos no periodo 1964/94. Iremos estimar também as elasticida-
des-renda do capital de energia elétrica, telecomumicacdes, rodovias, ferrovias e
portos. Com isso, desejamos investigar quais os setores de infra-estrutura que
influenciam mais intensamente o PIB no longo prazo.
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Além das estimagdes ja citadas, 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 telecomunicagdes (telefones insta-
lados), no setor rodovidrio (estradas federais pavimentadas) e no setor ferroviario
(extensdo da rede ferrovidria federal). Duas questdes serdio estudadas; existe
relagao de longo prazo entre essas medidas fisicas e o PIB no Brasil? Se existir,
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 produgéo privados (capital e trabalho).
Esse tipo de investimento afeta significativamente a produtividade dos fatores
de produgio privados? Se afeta, qual o grau de magnitude para o Brasil?

Por fim, iremos investigar a “cansalidade” entre capital de infra-estrutura (ou
investimento) ¢ PIB, e entre capital de infra-estrutura (ou investimento) e
produtividade. O ponto central é: variagdes no capital de infra-estrutura prece-
dem as variagdes no PIB (ou na produtividade) ou vice-versa? A recessio
ocorrida em diversos periodos da economia brasileira deveu-se 4 queda nos
investimentos ou a prépria recesso gerou uma queda nos investimentos? Qual
o sentido de precedéncia? Esse ponto é importante ja que para analisarmos a
elasticidade-renda supomos que a varidvel dependente é o PIB ¢ a independente
o investimento.

Além dos resultados empiricos, uma segunda contribuigdo deste artigo é a
construgio de nova base de dados para infra-estrutura no pais, jd que niio havia
até o momento uma suficientemente extensa que incluisse dados de investimento
por subsetor de infra-estrutura e de medidas fisicas de capital. Dessa forma, foi
construida uma base de dados que engloba os investimentos dos setores de
transportes, telecomunicagdes e energia elétrica e medidas fisicas de capacidade
instalada de energia elétrica, telefones instalados, quildmetros de estradas pavi-
mentadas, entre outras.’

As séries anuais de investimento em transportes abrangem o perfodo 1960/94.
Englobam rodovias, ferrovias, portos e aeroportos do governo federal. As séries
de investimentos em telecomunicagdes (setor privado e Telebrds) ¢ energia
elétrica (Eletrobrds ¢ concessiondrias estaduais) abrangem os periodos 1968/95
e 1965/935, respectivamente. No setor elétrico, as séries de investimentos estdo
divididas por subprograma: geragfo, transmissio, distribuigdo, instalagdes ge-
rais e Itaipu.

As séries de medidas fisicas englobam, em sua maioria, o periodo 1950/95.
Dentre elas, cabe destacar que no setor elétrico foram obtidas as séries de

| Essa base de dados encontra-s¢ A disposigiio dos interessados junto aos autores,
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consumo, geragio e capacidade instalada. No setor de telecomunicag0es, as
séries de telefones instalados, terminais instalados, pulsos registrados e nuimero
de chamadas completadas. Por fim, no setor de transportes, as séries de toneladas
quildmetro-iitil transportadas, quildmetros de estradas pavimentadas, extensdo
da rede ferrovidria e locomotivas disponiveis.

Este trabalho foi dividido em seis se¢es, incluindo esta introdugao. Na Sec¢do
2 sdo discutidos os resultados empiricos anteriores. Na Segéo 3, a base de dados
é apresentada. As Segfes 4 ¢ 5 apresentam 0s resultados das estimativas. Por
wltimo, a Secho 6 conclui o trabalho.

2 - Resultados anteriores

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

O artigo de Aschauer {1989) para dados da economia norte-americana foi o
primeiro a abordar esse tema. Estimando por OLS, ele calculou que um cresci-
mento de 1% no capital piblico implicaria um aumento entre 0,36% ¢ 0,39% no
produto. Munnell (1990) obtém estimativas semelhantes para dados regionais
notte-americanos. Utilizando a série de infra-estrutura core (ruas, rodovias,
aeroportos, servigos de gas e eletricidade, sistemas de dguas e esgotos ¢ trans-
porte de massa), Aschauer obteve uma estimativa para elasticidade-renda de
0,24. Uchimura ¢ Gao (1993) estimaram a elasticidade do PIB com relagéo ao
capital de infra-estrutura e encontraram 0,19 para a Coréia do Sul 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 (telecomunicagdes, energia elétrica, portos, setor marfti-
moe ferrovias) e o impacto do capital total (capital das estatais e administrag:t“)es)2
sobre o PIB. As estimativas mostraram que um crescimento 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 depreciagdo utilizada (6%, 8% ou 10%). Quanto a série
mais ampla, capital piblico total, o impacto estimado sobre o PIB situou-se entre
" 0,71% e 1,05%. O método de estimagfio utilizado para a obtengdo dessas
elasticidades foi o de co-integragdo. Os seus resultados indicavam forte relagao
entre investimentos em infra-estrutura e PIB no longo prazo.’

2 Investimentos da Unifio, estados e municipios (administragiio direta e antarquias).

3 Florissi (1996) analisou também para ¢ Brasil o impacto do capital piblico (prédios, construgdes,
incluindo rodovias, maquinas e equipamentos dos governos federal, estadual € municipal) e o impacto do
capital de infra-cstrutura (energia, comunicagdes, ferrovias e servigos de dgua e esgotos) sobre o PIB. Os
resultados obtidos indicam uma elasticidade-renda do capital pibiico de 0,29 & uma elasticidade do capital de
infra-estrutura entre 0,07 e 0,08.
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Essas estimativas aparentam ser excessivamente otimistas. Uma possivel
explicagdo para esse fato é que a série de infra-estrutura niio inclui setores que
tiveram participagiio significativa nos investimentos totais ao longo do processo
de industrializagdo do pais. Esse seria o caso do setor rodovidrio. A inclusio
desse setor poderia alterar significativamente o valor da elasticidade-renda.

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

Para analisar o efeito das séries fisicas de estoque de capital de infra-estrutura
em relagdo ao PIB, Ingram (1994), por sua vez, estimou elasticidades para
diversos setores — utilizando séries como quilowatt instalado, quildmetros de
estradas asfaltadas e telefones instalados etc. — de 100 paises em desenvolvi-
mento. Seu estudo conclui (dentre outras coisas) que os setores que mais
influenciam o PIB sdo: telecomunicagdes, energia clétrica, rodovias, irrigacio,
sistemas de esgotos, sistemas de dgua encanada e ferrovias (em ordem decres-
cente).

A causalidade entre nivel de renda e investimentos em infra-estrutura é outro
tema amplamente estudado. Para a economia norte-americana, Ferreira e Issler
(1995) concluem que variagdes nos gastos em infra-estrutura publica precedem
varia¢des na produtividade total dos fatores (para quase todos os modelos
estimados) e a relagdo inversa é rejeitada (exceto para um caso).

Outros estudos investigam se o investimento piiblico é complementar ou
substitutivo ao investimento privado. Easterly e Rebelo (1993) mostram que nao
hé evidéncia de substituibilidade entre investimento publico em infra-estrutura
¢ investimento privado. Para o caso brasileiro, Ronci (1991) nio encontra
qualquer associagdo direta (positiva ou negativa) entre investimento pablico e
privado. Por outro lado, Sant’ Ana, Rocha e Teixeira (1994) descobrem evidén-
cias a favor da complementaridade dos investimentos. J4 Rocha e Teixeira
(1996) descobrem fortes evidéncias de que o investimento publico exerceu um
papel substitutivo ao investimento privado no perfodo 1965/90. As estimativas
de Ronci, bem como as de Sant’Ana, Rocha ¢ Teixeira, ndo fazem qualquer
consideragdo sobre a estacionariedade das varidveis dos modelos estimados, ao
passo que Rocha e Teixeira levam em conta a ndo-estacionariedade das séries
de investimento, analisando a co-integragdo entre as varidveis.

Quanto a estimagdo da elasticidade do capital piblico sobre a produtividade
dos fatores privados, Aschauer (1989), utilizando dados anuais da economia
norte-americana no periodo 1949/85, obtém valores entre 0,35 e 0,49. Por outro
lado, Ferreira e Issler (1995), estimando a mesma elasticidade para os Estados
Unidos (dados trimestrais) e considerando a nio-estacionariedade das variaveis,
encontram uma elasticidade bem menor, entre 0,19 ¢ 0,27,
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3 - Base de dados

As séries de investimento ¢ 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 (formagio bruta de
capital fixo) abrangem o periodo 1960/94. Englobam rodovias, ferrovias, portos
e aeroportos do governo federal.* Essas sérics de investimento e as séries de
medidas fisicas foram obtidas nos anudrios do Geipot, nos relatérios anuais da
RFFSA, CVRD, Fepasa, DNER, Portobras e outros anuarios especificos: das
estradas de ferro, das ferrovias do Brasil, da Portobras, dos transportes aquavia-
rios, anuario estatistico da RFFSA e anuério estatistico da CVRD.

No setor de telecomunicagBes foram utilizados os relatérios anuais da Tele-
bras e os anudrios estatisticos do IBGE. Os investimentos do setor no periodo
1968/72 sdo anteriores a criagio da Telebrds e foram extraidos dos anudrios do
IBGE. O periodo subsegiiente (1973/95) ndo leva em conta as empresas de
telecomunicagdes independentes.

No setor de energia elétrica as fontes de referéncia foram as publicagées e os
relatorios anuais da Eletrobrés, publicagdes do Sistema de Informag&es Empre-
sariais do Setor Elétrico (Stese) € anudrios estatisticos do IBGE. As séries de
investimentos por subprograma — gerago, transmissio, distribuigao, instala-
¢Oes gerais ¢ Itaipu — no perfodo 1965/69 foram retiradas dos anudrios da
Eletrobras. Os dados para o periodo 1970/95 foram obtidos no relatério publi-
cado pelo Siese.

Também foram construidas as séries agregadas de transporte (rodovias,
ferrovias, portos e aeroportos) ¢ infra-estrutura. A série de transporte inicia-se
em 1960 ¢ termina em 1994, Quanto a série de infra-estrutura, o periodo inicial
é 1968 e o final, 1994. Abrange o setor de energia elétrica, telecomunicagdes ¢
transportes.

As séries de capital foram construidas utilizando o método perpetual inven-
tory ¢ o valor do capital inicial foi construido de acordo com Young (1995) —
ver Apéndice. Devido 4 falta de estimativas para a taxa de depreciagfo do capital
no Brasil utilizaram-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 produtividade total dos fatores (PTF) foi necessario
obter as séries do PIB, da populacdo economicamente ativa (PEA) e de capital.

4 Nio dispomos dos investimentos em transportes dos governos estaduais.
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A série do PIB nominal foi obtida na revista Conjuntura Econdmica de 1996 e
a série da PEA, no anudrio estatistico do IBGE — séries histéricas e na Pesquisa
Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD). Quanto a série de capital, sub-
traimos a séric de capital total do capital de infra-estrutura. A série de capital
total foi obtida por meio da série de investimento total. Esta série foi extraida da
relagéo investimento sobre o PIB no periodo 1950/95. Todas as varidveis foram
colocadas na forma logaritmica, pois estamos fazendo uma analise de elastici-
dades.

4 - Estimacoes e resultados

Conforme ja salientado, iremos calcular as elasticidades-renda de longo prazo
para diversas séries de capital e investimento, agregadas e desagregadas. Vamos
obter também as elasticidades dos gastos em infra-estrutura de longo prazo em
relagdo & PTF tanto em nivel agregado como desagregado.

As relag@es de longo prazo serdo analisadas por co-integragdo. O primeiro
passo € testar se as varidveis apresentam raiz unitaria. Os testes utilizados foram
o Dickey-Fulier Aumentado e o Philip-Perron. Em todas as séries a hipétese de
raiz unitéria néo pode ser rejeitada a 5%.” O segundo passo ¢ a escolha do lag
do VAR, onde se utilizou o critério de Schwarz.’ O passo seguinte € o teste de
co-integragdo de Johansen.” Nio rejeitar a hipStese nula de co-integragdo a um
nivel de significincia de x% (x = 1, 5 ou 10) indica uma relagio de longo prazo
entre as varidveis contidas no VAR. A introdugfio de uma constante e/fou uma
tendéncia (linear ou quadratica) nas relages de longo prazo € feita por meio de
um teste de hipétese (utilizando o critério do loglik)® e de uma andlise grafica
das séries. Em seguida, vamos testar a causalidade entre o PIB (ou PTF) ¢ o
capital de infra-estrutura. O mesmo serd feito com o investimento em infra-
estrutura.

5 Asséries PTF, PIB, PEA, investimento, capital € medidas fisicas sde /(1). Por limitagiio de espaco, nio
relacionamos os resultados dos testes de raizes unitdrias.

6 Esses testes foramreatizados no software econométrico E-views 2.1. Naidentificagiio do VAR estimado
utilizaram-se dois lags. O critério de Schwarz (SC) € definido por -2//T + (klogT¥T, onde I & a funcio de
médxima verossimilhanga definida por / = -T/2 (1+Hog(2n) +log(e’w/T)). O modelo selecionado & aquele com
menor valor do critério de informagio.

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

8Os componentes deterministicos foram escolhidos utilizande o teste LR {distribui¢do qui-quadrade)
condicionado ao posto p = 1. A hipéiese nula € um modelo restrito, onde g = -2 [loglik {mod. restrito) — loglik
(mod. irrestrito)]. Se g > xz,, _p{para um dado nivel de significincia o), rejeita-se a hipotese nula,
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4.1 - Elasticidade-renda

Para obtengdo da elasticidade-renda dos gastos em infra-estrutura adotamos a
seguinte relagfio de longo prazo:

InY;,=¢1n G, 89

onde G, é o capital de infra-estrutura. Uma relagfio andloga seria obtida substi-
tuindo capital por investimento em infra-estrutura (J;).

O Grafico 1 mostra que no periodo 1967/79 houve um aumento continuo do
capital de infra-estrutura acompanhado por um crescimento no PIB. A partir da
década de 80, o capital continua a aumentar, mas a uma taxa cada vez menor,
enquanto o PIB cresce lentamente. O mesmo grafico mostra fortes evidéncias
de uma relacio de longo prazo entre o PIB (linha superior) e o capital de
infra-estrutura.

A Tabela 1 apresenta o resultado das estimativas utilizando co-integragio na
equagiio (1) e confirma a existéncia de uma relagdo de longo prazo entre PIB ¢
infra-estrutura. As varidveis lkinf6, lkinf8 e lkinf10 sdo os capitais de infra-
estrutura com taxas de depreciagio de 6%, 8% e 10%, respectivamente. A
variavel linvfra é o investimento em infra-estrutura.

As estimativas mostram 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 varidvel investimento em infra-estrutura, uma variacédo de 1% gera
uma variagio de 0,39% no PIB. Todas as quatro estimativas apontam uma forte
relagdo entre infra-estrutura e PIB, indicando a importancia que esse setor tem
sobre o crescimento do PIB no longo prazo.

As estimativas obtidas na Tabela 1 sio inferiores as conseguidas por Ferreira
(1996). Uma possivel explicag@o para esse fato € que as séries de infra-estrutura
de Ferreira ndo incluem setores importantes, tais como o elétrico estadual, o
rodovidrio federal ¢ o de aeroportos. Porém, siio superiores as estimativas na
literatura para outros paises, conforme visto na introdugdo. Uma primeira
explicagio seria uma possivel ndo-linearidade dessa elasticidade, ou seja, 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 autores,
como, por exemplo, Aschauer (1989), nio levam em conta a estrutura estocéstica
das séries utilizadas, o que poderia viesar scus resultados (em estimativas em
primeiras diferencas, por exemplo). Finalmente, a elasticidade-renda como
estimada nesta se¢do ndo leva em consideracdo ainda o efeito do estoque de
capital e trabalho, o que s6 serd feito aqui a partir da Subsecio 4.2.
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GRAFICO 1
ipib x Ikinfé — 1964/92
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. TABELA 1

Elasticidade-renda de longo prazo de infra-estrutura

Varidveis  Elasticidade Tendéncia  Constante  Hipétese nula  Estimativa do trago

lkinfg 0,612 0,008 —6,074 p=0 82,20
' (0,016} p<1 075

lkinf8 0,576 0,003 —6,421 p=0 78,05
{0,016) p< 1 0,82

lkinf10 0,545 -0,001 -6,687 p=0 74,11
{0,015} P 0,01

linvira 0,394 0,023 -8,494 p=0 18,04***
(0,082) ps 0,49

NOTA: Os resultados apresentados pela estatistica de mdximo autovalor foram bastante semelhantes aos
apresentados pela estatistica do trago. Por simplicidade, omitimos esses valores.

" Rejeita a hipbtese a um nivel de significancia de1%.
“**Rejeita a hipdtese a um nivel de significancia de 10%.
OBS.: Os valeres entre parénteses sa¢ desvios padrioc.
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Com a série de investimento, conseguimos uma elasticidade de 0,39, préximo
do valor obtido por Aschauer (1989) com dados norte-americanos (0,24}, embora
a metodologia empregada seja muito diferente. Aschauer utilizou estimagio
OLS, enquanto neste trabalho usamos estimac¢do de méxima verossimiihanga
seguida de co-integraciio” [ver Johansen (1991 ¢ 1995)].

O Grafico 2 apresenta o comportamento do PIB e das varidveis capital de
energia elétrica (Iken6), capital de telecomunicagdes (lktel6) ¢ capital de trans-
portes (lktran6), todas com taxa de depreciagio de 6%. O capital de energia
elétrica apresenta um crescimento acelerado no periodo 1965/83, enquanto o PIB
apresenta uma elevagiio menos acentuada, com uma ligeira queda no periodo
1980/82. A partir de 1983, o capital de energia elétrica tem o seu ritmo de
crescimento reduzido, refletindo-se assim na taxa de crescimento do PIB. O
capital de transportes e o PIB tém uma taxa de crescimento semelhante no
periodo 1960/71. De 1972 a 1977, o capital de transportes cresce mais rdpido
que o PIB e a partir de 1978 esse capital apresenta crescimento nulo ou negativo.
Assim, a recessdo na economia no periodo 1980/82 poderia ser em parte
explicada pelas taxas de crescimento negativas observadas no setor de transpor-
tes desde 1978. Quanto ao capital de telecomunicagfes, este tem um crescimento
significativo no periodo 1973/80, contribuindo decisivamente para o aumento
do PIB.

O Grifico 2 mostra uma tendéncia comum entre os capitais desagregados de
infra-estrutura e o PIB. Assim, vamos estimar o impacto do aumento desses
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, telecomunicagdes e transportes. Os resultados obtidos nio
mudam muito quando alteramos a taxa de depreciacio e por essa razio s6
apresentaremos os resultados com a taxa de 6%.

Todas as estimativas sio 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 (,68% —, seguido dos setores de transportes (Iktran6) e
de telecomunicagdes (lktel6).'” E interessante observar que os investimentos em
transportes, apesar de ndo merecerem atengio especial do governo, tém uma forte
influéncia no PIB (elasticidade de 0,57%). Analisando a série de transportes

9 Aschauer utilizou somente OLS para estimar a elasticidade. Entretanto, ¢ possivel fazer andlise de
co-integragao usando-s¢ OLS para varidveis em nivel, como por exemplo no caso da metodologia DOLS
proposta por Stock e Watson (]988).

10 Optamos por trabalhar com regressoes simples devido a0 tantanho da amostra. Se trabalhdssemos com
uma regressiio contendo todos os setores (lken, lktel e Iktran), eriamos somente 25 observagdes, insuficientes
para realizar testes de co-integragio,
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GRAFICO 2
Ipib x lken6 x lktel6 x lktran6 — 1960/94
R$ milhdes de 1995
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TABELA 2

Elasticidade-renda de longo prazo do capital desagregado

Varidveis FElasticidade  Tend@ncia Constante Hip6tese nula  Estimativa do trago

kfets 0,643 -0,025 6,088 p=0 26,96*
(0,043) (0,003) pei 5,39
Ikpot6 0,522 -0,012 -8,415 p=0 27,89
(0,023} p< 0,77
lkrod6 0,399 -0,023 -8,436 p=0 24,20™
{0,015) p<i 0,29
lkend 0,683 - -5,384 p=0 21,41*
(0,029) p<t 1,92
Iktel6 0,428 0,005 -9,004 p=0 27,99°
(0,030} (0,003) p< 10,32
Iktran6 0,572 -0,018 —6,451 p=0 27,51
(0,020) {0,002) p< 6,01

* Rejeita a hipdtese a um nivel de significancia de 5%.
** Rejeita a hipdtese a um nivel de significdncia de 1%.
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desagregada, os efeitos mais intensos estio no subsetor ferrovidrio (lkfet6),
portudrio (lkpot6) e rodovidrio (lkrod6), em ordem decrescente.

Comparando com outros estudos, os resultados obtidos estdo préximaos do
trabalho de Easterly e Rebelo (1993) para dados cross-section de paises em
desenvolvimento, cujos valores para os setores de transportes e de telecomuni-
cagdes estdo entre 0,59 e 0,66.

A Tabela 3 apresenta as elasticidades-renda de longo prazo dos investimentos
em infra-estrutura. Note-s¢ que, comparando com as elasticidades-renda das
séries de capital, a magnitude das elasticidades-renda dos investimentos € menor
(entre 0,28 e 0,58). O setor de transportes (linvtran) apresenta a maior elastici-
dade, seguido do setor elétrico (linvele) e as de telecomunicagdes (linvtel).
Novamente se observaa forte influéncia que os investimentos nos setores elétrico
e de transportes apresentam sobre o crescimento do PIB no longo prazo. Deve-se
ressaltar, portanto, que os subinvestimentos observados no setor de transportes
nos anos 90 vao influenciar negativamente o crescimento de longo prazo do PIB.

O Grafico 3 mostra uma forte relagio entre o PIB ¢ a capacidade nominal
instalada de energia elétrica (megawatt — mW) e entre o PIB e os telefones
instalados. Pode-se dizer que as variagdes nos investimentos em energia elétrica
geraram uma varia¢do 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 4 taxa de crescimento do PIB.

O Grifico 4 apresenta a evolucdo do PIB e a extensio das redes rodovidria e
ferrovidria. Enquanto o PIB cresce continuamente, a rede ferrovidria apresenta
uma queda constante em sua extensdo a partir de 1959. No periodo 1964/94, a
taxa de crescimento das estradas pavimentadas (federais ¢ estaduais) é bem
superior a taxa de crescimento do PIB. Isso significa que os investimentos no
setor rodovidrio se concentraram, na sua maioria, na pavimentagdo das estradas
em detrimento dos investimentos em expansdo da rede ferrovidria, o que pode
ter tido um efeito significativo sobre o PIB.

Na Tabela 4, foi calculado o impacto dessas medidas fisicas de capital no
produto de longo prazo. A capacidade nominal instalada (lcapno) apresenta um
coeficiente de 0,89. Isso significa que um aumento de 1% na capacidade nominal
instalada de energia elétrica gera um aumento de 0,89% no PIB no longo prazo.
Esse resultado confirma o anterior (ver Tabelas 2 ¢ 3), mostrando que os
investimentos do setor elétrico tdm grande influéncia sobre o PIB, j4 que uma
variago nos investimentos influencia a capacidade nominal instalada, que por
sua vez gera uma variagio no PIB. Entretanto, o valor obtido é inferior ao
conseguido por Ingram (1994), que encontra uma elasticidade préxima de 1,50
para dados cross-section de 100 pafses em desenvolvimento.
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TABELA 3

Elasticidade-renda de longo prazo do investimento desagregado

Varidveis  Elasticidade  Tendéncia  Constante Hipétese nula  Estimativa do trago

linvtel 0,275 - ~11,145 p=0 26,84
(0,081) {0,662) p< 8,29
linvrof 0,581 - -9,356 p=0 25,72
{0,107) (0,739) p< 3,57
lirviet 0,328 -0,049 -9,140 p=0 21,54+
{0,034) (0.002) p< 3,53
linvpot 0,316 -0,049 -9,678 p=0 21,36
{0,039) p< 0,16
linvele 0,362 —0,060 -7,828 p=0 29,07*
(0,058) (0,011) p< 8,85
linviran 0,463 —0,031 -8,253 p=0 23,93
{0,108) (0,008) p< 8,05

* Rejeita a hipdtese a um nivel de significancia de 5%.
** Rejeita a hipotese a um nivel de significancia de 1%.
*** Rejeita a hipdtese a um nivel de significincia de 10%.

GRAFICO 3
PIB real (R$ bilhdes de 1995), capacidade instalada
(mW/100) e telefones instalados/10 mil — 1950/94
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GRAFICO 4
PIB real (R$ milhdes de 1995), extensédo da rede (km/100)

e estradas pavimentadas (km/100) — 1950/94 ,
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TABELA 4

Elasticidade-renda de medidas fisicas de estogque de infra-estrutura®

Modelo Elasticidade = Tendéncia Constante  Hip6tese nula  Estimativa do trago

lcapno 0,890 0,017 -4,360 p=0 18,59*
{0,059} p< 0,18

ltein ~ 0,924 - —4,531 p=0 22,74*
{0,101) (0,998) P 7,59
Irede - - - p=0 12,28
p< ©3,07

lespa 0,365 - -9,315 p=0 23,85%
(0,108) (1,391) pe 4,63

* Essas varidveis 530 £1) e estio em log para a estimagéo das elasticidades.
* Rejeita a hipotese a um nivel de significincia de 5%.

A série extensdo da rede ferrovidria (Irede) ndo se co-integrou. Isso se deve
ao fato de que no periodo estudado (1960/95), varios ramais ferroviarios foram
erradicados ou extintos. Os investimentos no setor ferrovidrio nacional geraram
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pequenas alieragBes na extensdo da rede, ou seja, ndo se observa uma relagio de
longo prazo entre as variaghes na extensao da rede ¢ as variagoes no PIB.

A sérig estradas pavimeniadas (lespa) apresenta um valor bem inferior (0,37)
ao encontrado por Ingram (1994), cujo valor é préximo de 1,00. A elasticidade-
renda dos telefones instalados (ltein) mostra um valor de 0,92, isto €, uma
variagio de 1% nos telefones instalados acarreta no PIB um impacto de 0,92%.
As estimativas de Ingram apontam um valor préximo de 1,60.

Em resumo: as séries agregadas e desagregadas de gastos em infra-estrutura
(capital e investimento) se co-integram, assim como as séries de medidas fisicas
de capital (com excegdo de um caso), indicando a existéncia de uma relagzo 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

"0 PIB no longo prazo.

4.2 - Elasticidade dos gastos em infra-estrutura em relaciio 2 PTF

A produtividade total dos fatores (PTF) p, seré definida por:

pi=Y/(K" L) @

onde ¥; € o produto, K; é o capital privado e L, é o trabalho.

Os coeficientes @ ¢ 3 indicam a participagio do capital e do trabalho no

produto, respectivamente. Vamos trabalhar com trés possibilidades para a e B:
0.5e0.,5; 0,4 ¢ 0.,6; e por fim 0,6 e 0,4, sempre considerando retornos constantes
de escala. No primeiro caso, impomos simetria; no segundo seguimos a evidéncia
internacional [ver Cooley e Prescott (1995)]; e no iltimo utilizamos as estima-
tivas das contas nacionais do IBGE.

Para analisar o impacto dos gastos em infra-estrutura em relagdo 3 PTF,
utilizamos dois tipos de modelo de crescimento:

a) Modelo endégeno

Vamos considerar uma fungéo de produgio Cobb-Douglas — em que capital
de infra-estrutura é um argumento separado ao lado de capital e trabalho — com
externalidade [ver Romer (1986) e Ferreira e Issler (1995)]:

Y, =exp(z) AK, L: - G? (nK/. L,)e )

onde n é o niimero de firmas.
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Aplicando logaritmos nas equagdes (2) e (3) e admitindo a hipétese de retornos
crescentes de escala,'’ o + 0 =1, obtemos:

lnp,=]ﬂY;—an,=1nA+¢lHG¢+Zr (4)

Se considerarmos investimento em infra-estrutura, tef€mMOS uma expressao
equivalente. '

O Grafico 5 mostra a PTF no periodo 1960/94 de acordo com o modelo
endégeno. Observa-se que a produtividade decresce no periodo 1962/64, mas
cresce continuamente de 1967 até 1972. A partir de 1973, apresenta uma queda
quase continua até se recuperar em 1992, voltando a crescer. Pela anélise grafica
realizada, o comportamento da produtividade acompanha a evolugio dos mves-
timentos em infra-estrutura, indicando uma relacio de longo prazo entre essas
variaveis. Na Tabela 5, estimamos a elasticidade do capital e investimentos em
infra-estrutura em relag@o & PTF para o modelo end6geno.

GRAFICO &
PTF — 1960/94
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11 A hipdtese de retornos crescentes € necessdria para garantir crescimento sustentado a longoe prazo.
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TABELA 5

PTF=InY-InKk;

Varidveis  Elasticidade  Tendéncia Constante  Hipétese nula  Estimativa do trago

kinf6 0,533 0,048 5,051 p=0 82,08"
(0,040) (0,003) p< 6,97

linvira 6% 0,230 0,031 1,633 p=0 18,27*
(0,019) p< 1,30

* Rejeita a hipdtese a um nivel de significAncia de 5%.
** Rejeita a hipdtese a um nivel de significancia de 1%.

O impacto na produtividade se situa entre 0.23% e 0,53% para um aumento
de 1% nos gastos em infra-estrutura. Isso significa que uma queda nos investi-
mentos em infra-estrutura vai 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 dos setores elétrico e de transportes.

b) Modelo exégeno

Para avaliar o impacto na produtividade dos insumos privados, definiremos
uma fungio de produgio Cobb-Douglas, na qual o capital de infra-estrutura é
um dos fatores de producio:

Y,=exp (z) AK"L’G’ )

Impondo retornos constantes de escala aos insumos privados (o + B =1) ¢
aplicando logaritmos nas expressdes (2) e (5), obtemos:

lnp,=lan—(xan,—(I—(x)lnL,=lnA+¢lnG;+z, (6)

onde vamos supor os trés vaiores para o: 0,4;05e 0,6,

De maneira equivalente, podemos definir uma fungdo de produgiio em que
investimento em infra-estrutura é um dos fatores de produgao. Aplicando logaritmos
nas expressdes (3) ¢ (9) e admitindo retornos constantes de escala, teremos:

lnp,:lnY,—aInK;-(l—a)lnL,=InA+¢1nJ’,+z, %))

onde se observa que a PTF obtida é o residuo de Solow.
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O Grifico 6 mostra a PTF para os trés valores de o (PTF556, o. = 0,5;
PTF466, o = 0,4; PTF646, oo = 0,6). O periodo 1964/76 caracteriza-se por
crescimento positivo continuo, enquanto o perfodo 1980/92 apresenta crescimento
negativo. A partir de 1992, a produtividade volta a crescer. Da mesma forma que a
PTF do modelo enddgeno, a evolugao dos investimentos em infra-estrutura acom-
panha a evolugdo da produtividade. Na Tabela 6 estimamos a elasticidade do capital
de infra-estrutura em relago a PTF para os trés valores de o.

O impacto na produtividade se situa entre 0,48% ¢ 0,49% para um aumento
de 1% no capital de infra-estrutura. Isso significa que melhores estradas, energia
e comunicagio abundantes ndo s6 elevam o produto mas também a produtividade
dos fatores, reduzindo, portanto, o custo por unidade de insumo. Essas estimati-
vas confirmam trabalhos anteriores que mostram 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

para os trés valores de .

O valor obtido para elasticidade oscila entre 0,34 e 0,38. Quer dizer, uma
queda de 10% nos investimentos em infra-estrutura provocaria uma diminuigao
de cerca de 3,5% na produtividade total dos fatores privados no longo prazo.
Esses valores, embora inferiores as estimativas para capital, sao bastante expres-
sivos e confirmam, mais uma vez, a importincia da infra-estrutura para o
desempenho do setor privado no Brasil.
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TABELA 6

PTF=1H Y;—a]nK,—(l —a)lnL;

Varidveis o Elasticidade Tendéncia Constante Hipétese nula Estimativa do trago

Ikinf6 0.6 0,484 0,040 3,727 p=0 99,76
{0,017) {0,002) ps 9,91
Ikinfé 04 0,490 0,045 3,112 p=0 67,25
(0,013) : ps 2,74
Ikinf6 0,5 0,482 0,048 3,209 p=0 64,84*
{0,014) p<i 3,29
** Significativo a 1%.
TABELA 7

PTF=InY;—aln Ki— (1 —ot)in Ly

Varidveis o  Elasticidade Tendéncia Constante Hipétese nula Estimativa do traco

invfra 6% 0,6 0,339 - 2,630 p=0 18,36
(0,177) (1.718) p<i 1,36

linvfra 6% 0,4 0,384 - 2,536 p=0 17,05
(0.222) (2,161) p<t 1,26

linvfra 6% . 0,5 0,354 . 2,511 p=0 17,51
(0,189) {1,837) p<i 1,07

=+ Significativo a 10%,

Resumindo os resultados, vemos que no modelo enddgeno uma variagio de
1% no capital de infra-estrutura acarreta um impacto na PTF de 0,53% no longo
prazo. Quanto ao modelo exégeno, esse impacto se situa entre 0,48% e 0,49%.
Utilizando o investimento em infra-estrutura, as estimativas indicam para o
modelo endGgeno uma elasticidade do investimento em infra-estrutura em
relagiio a PTF de 0,23. No modelo exégeno, os resultados encontrados oscilam
entre 0,34 € 0,38. Dessa forma, a queda dos investimentos em infra-estrutura nos
anos 80 teria afetado negativamente a evolugiio da produtividade dos fatores
nessa década e pode explicar parcialmente a queda na PTF nesse periodo
apresentada nos Grificos 5 e 6.
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5 - Causalidade

Uma questio sempre levantada em relaciio as estimativas de elasticidade-renda
(ou PTF) de infra-estrutura € se os resultados nio estariam indicando na verdade
causagdo inversa, isto €, se ndo seria ¢ €aso em gue aumentos no produto € que
provocariam — devido 4 complementaridade entre capital privado e infra-estru-
tura piiblica — elevagdes no estoque de infra-estrutura. Esta se¢iio busca inves-
tigar qual o sentido da cansaciio entre capital de infra-estrutura (ou investimento)
¢ PIB. Variagdes no capital precedem o PIB ou vice-versa? Ou as varidveis sao
contemporincas? O mesmo serd feito entre o capital de infra-estrutura e a PTF.

Utilizaremos o teste de causagiio no sentido de Granger.'? Ele mostra, por
exemnplo, se variagdes do capital no tempo ¢ € em 7 — k precedem variagies no
PIB no tempo 1.

Da Tabela 8 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 investi-
mento e o capital de infra-estrutura (com excegiio de dois casos), mas 0 contririo
nao acontece. :

TABELA 8

Teste de causalidade de Granger® — vetor de correcio de erro (VECM)
Hipditese nula Qui-quadrado Probabilidade
invfra ndo Granger causa PTH466 0,42 0,52
PTF466 n2o Granger causa nvira 16,84 0,00™
lvira nfio Granger causa PTFE46 1,089 030
PTF646 nao Granger causa linvira 16,89 0,00"
linvfra ndo Granger causa PTF556 0,78 0,38
PTF556 nao Granger causa linvira 16,91 0,00
Bnvira nao Granger causa PTF6 424 0,12
PTF6 nio Granger causa invia 123 0,54
fanf6é ndo Granger causa PTF466 232 0.3
PTF466 nao Granger causa lonf6 101,29 0,00~
Kind6 ndo Granger causa PTF646 1,85 0,40

{continsa}

12 Ver Hamalon (1994), Secio 11.2, i iginal de 1969 —
r on (1 Secio ou 0 atigo original de Granger (1969) para wma apresciuagao da
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{continuagdo)

Hipdtese nula Qui-quadrado Probabilidade
PTF646 ndo Granger causa Ikinfg 173,64 0,00*
Ikinf6é ndo Granger causa PTF556 0,84 0,66
PTF556 nao Granger causa lkinfé 1,89 0,39
Ikinfé ndic Granger causa PTF6 0,14 0,93
PTF6 nao Granger causa Ikinf6 42,88 0,00
lkinf6 nao Granger causa Ipib 6,79 0,00**
Ipib ndo Granger causa lkinfé 168,76 0,00
linvfra ndo Granger causa Ipib 7,48 0,00
Ipib ndo Granger causa linvra 0,92 0,34

# Utilizou-s& um némero de defasagens igual a trés.
** Rejeita a hipdtese nula a 1%.

6~ Conclusio

O processo de industrializagio do pais foi caracterizado por elevados investi-
mentos em infra-estrutura. No periodo 1950/79 houve um aumento acelerado
dos investimentos em energia elétrica e transportes, contribuindo para um forte
crescimento do PIB. A partir da década de 80, com a deterioragao financeira do
Estado, um endividamento crescente e um processo de aceleragdo inflacionéria,
os investimentos das estatais e piblicos em geral sdo drasticamente reduzidos.
Essa diminuicio nos investimentos contribuiu para a queda da taxa de cresci-
mento do PIB. A partir de 1990, impossibilitado financeiramente de retomar os
investimentos em niveis semelhantes aos da década de 70, o governo adota o
Programa Nacional de Desestatizagdo (PND). Com a venda dessas empresas, o
governo espera que o setor privado realize os investimentos em infra-estrutura
necessarios.

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

Utilizando séries de capital desagregadas, vimos que os setores que influen-
ciam mais intensamente o PIB sfio o de energia elétrica, o de transportes ¢ o de
telecomunicagdes. Concluimos, portanto, que a queda nos gastos em energia
¢létrica e transportes, a partir da década de 80, afetou negativamente a evolugio
do produto ¢ 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 ferrovidrio no Brasil nio

334 Pesq. Plan. E’C(m., v. 28, n. 2, ago. 1998



apresentou uma relagio de longo prazo com o produto e o setor rodovidrio
apresentou uma elasticidade-renda relativamente baixa.

Entendemos que além da construgfo de séries originais bermn mais longas que
as anteriormente disponiveis, a principal contribuicio deste trabalho € mensurar
o impacto de diversas medidas de infra-estrutura sobre o produto € a produtivi-
dade total dos fatores. Mais do que isso, ao trabalharmos com dados desagrega-
dos por subsetores nos foi possivel ordend-los segundo sua importancia relativa.
Entendemos que isso possui importantes implicagdes de politica econdmica,
embora , ¢ claro, uma andlise de equilibrio geral que também estudasse fatores
do lado da demanda ainda seria necessédria para que se possa recomendar
investimentos em setores especificos.

Apéndice

A.1 - Calculo do estogue de capital inicial

Partindo da lei de movimento do capital — K, = (1 - &) K, + I, —, facilmente se
chega a:

T-1
Kr=(1-8)"""Ko+> (1-8) Ir—gu T=1,2,3,... (Al

j=0

Para determinar o estoque de capital relativo ao periodo T, entretanto, falta
expressar o valor de Ky, que € dado por:

Ko=I1+15(1=8)+1a(1 -8 +... (A2)

Utilizando a taxa média de crescimento g do investimento no periodo 1960/95,
obtemos:

Ii=(1+g)- (A3)

Das equagdes (A.2) e (A.3), obtemos Ko = I / (8 + g).
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Abstract

This article studies the behavior of the Brazilian infrastructure sector from 1950 through 1995,
We construct new aggregale series of investment and capilal, disagregated series by subsectors
(energy, ransporiation, telecommunications etc.} as well as physical measures of capital stock
such as paved roads and telephone lines. These series are substantially longer than the series
previously available and are used 10 estimate long-run output, labor productivity and total factor
productivity (TFP) elasticities. Our results show a strong relationship between infrastructure in
one hand and owsput and productivity on the other. At the aggregate level, we estimated a long-run
ouipui elasticity between 0.55 and 0.61. At the disagregate level, the transportation and energy
sectors had the highest estimated impact on output and productivity. Similar results were obtained
with the TFP series and physical measures of infrastructure.

Bibliografia

ASCHAUER, D. Is public expenditure productive? Journal of Monetary Economics, v. 23,
p. 177-200, Mar. 1989,

CooLEY, T., PRESCOTT, E. Economic growth and business cycles. In: COOLEY, T. (ed.).
Frontiers of business cycles research. Princeton, NJ: Princeton University Press,
1995. :

EASTERLY, W., REBELO, S. Fiscal policy and ecconomic growth: an empirical
investigation. Journal of Monetary Economics, v. 32, p. 417-458, 1993,

FERREIRA, P. C. Investimento em infra-estratura no Brasil: fatos estilizados e relagtes
de longo prazo. Pesquisa e Planejamento Econdmico, Rio de Janeiro: IPEA, v. 26,
n. 2, p. 231-252, ago. 1996.

FERREIRA, P. C., ISSLER, 1. V. Growth, increasing returns, and public infrastructure:
times series evidence. Rio de Janeiro: FGV, mar. 1995 (Ensaios Econdmicos EPGE,
258).

FLORISSI, S. Infrastructure, ;;ublic capital and growth in the Brazilian economy.
Universidade Federal do Rio Grande do Sul, nov. 1996 (Texto para Discussio,
96/15).

GRANGER, C. Investigating causal relations by cconometric models and cross-spectral
methods. Econometrica, v. 37, p. 424-438, 1969.

HAMILTON, J. Time series analysis. Princeton, NJ: Princeton University Press, 1994,

INGRAM, G. Sustaining infrastructure fo support economic growth. World Bank, 1994,
mimeo.

JOHANSEN, S. Estimation and hypothesis testing of cointegration vectors in Gaussian
vector autoregressive models. Econometrica, v. 59, p. 1551-1580, 1991.

336 Pesq. Plan. Econ., v. 28, n. 2, ago. 1998



. Likelihood-based inference in cointegrated vector autoregressive models.
Oxford University Press, 1995.

MUNNELL, A. H. How does public infrastructure affect regional economic performance.
New England Economic Review, p. 11-32, Sep. 1990.

ROCHA, C. H., TEIXEIRA, §. R. Complementaridade versus substituicfio entre investimento
piiblico e privado na economia brasileira: 1965-90. Revista Brasileira de Economia,
v. 50, n. 3, jul/set. 1996.

ROMER, P. M. Increasing returns and long run growth. Journal of Political Economy, v.
94, Oct. 1986.

RONCI, M. V. Politica econdmica e investimento privado no Brasil (1955/82). Rio de
Janeiro: FGV, 1991.

SANT'ANA.T., ROCHA, C. H., TEIXEIRA, I. R. The impact of public investment on private
capital formation in Brazil: 1965/85. Brazilian Meeting of Operacional Research,
v. 26, 1994 (Proceedings).

SHAH, A. Dynamics of public infrastructure and private sector profitability and
productivity. World Bank, 1992, mimeo.

STOCK, J. H., WATSON, M. W. Testing for common trends. Journal of the American
Statistical Association, 1988.

UCHIMURA, K., GAO, H. The importance of infrastructure on economic development.
World Bank, 1993, mimeo.

WORLD BANK. World dévelopment report, 1994: infrastructure for development. New
York: Oxford University Press, 1994,

YOUNG, A. The tyranny of numbers: confronting the statistical realities of the East Asian
growth experiences. Quarterly Journal of Economics, v. 110, n. 3, 1995,

{Originais recebidos em setembro de 1997. Revistos em outubro de 1998.)

Impactos produtivos da infra-estrutura no Brasil . 337






