Investimento em infra-estrutura no Brasil:
fatos estilizados e relacoes de longo prazo*®

PEDRO CAVALCANTI FERREIRA**

Este trabalho mostra gue néio 56 a tendéncia de longo prazo (de 1970 até 1 993) dos investimentos
piiblicos em infra-estrutura como proporgdo do produto é declinante, mas também que esta queda
vem se acelerando recentemente em todos os selores. Adicionalmente, estima, utilizando co-inte-
gragdo, a elasticidade de longo prazo entre produto interno bruto ¢ medidas alternativas de
estoque de infra-estrutura. Os resultados indicam elasticidade significativa e de dimensdes
relevantes, em torno de 0,70. Desta forma, a queda continua dos investimenios em infra-estrutura
vem tendo impacio negativo sobre o produto e, se nio for revertida decididamente nos proximos
anos, seja através de investimenios puiblicos diretos, parcerias, vendas efou concessoes par/a/b
setor privado, a taxa de crescimento do produto e da produtividade da economia brasileira
encontrard limites rigidos em um futuro bem proximo.

1 - Introducio

A ligagio entre infra-estrutura & crescimento econdmico ja estd bem estabelecida na
literatura especializada, tanto em nivel empirico quanto teérico. O capital em infra-es-
irutura afeta o reforno dos insumos privados e desta forma estimula investimento ¢
trabalho. O mecanismo de transmissdo é simples. Para uma dada quantidade de fatores
privados, melhores estradas, energia e comunicagfo abundante e barata elevam o produto
final e consegiientemente implicam maior produtividade dos fatores privados e reduzem
o custo por unidade de insumo. A maior produtividade, por sua vez, se traduz. em elevagho
da remuneragiio dos fatores, o que estimula o investimento ¢ o emprego. Infra-estrutura
pode também provocar um crowding in, na medida em que déd condiges para o
investimento privado se instalar.

A partir de artigos de Aschaver (1989) ¢ Barro (1990) desenvolveu-se uma rica
literatura empirica que busca estimar o impacto dos investimentos em infra-estrutura
sobre o nivel e a taxa de crescimento da produtividade ¢ do produto. Os resultados variam
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utilizando dados referentes aos Estados Unidos, Ferreira (1993) estima que um aumento
de 10% dos gastos em infra-estrutura provocaria no longo prazo um crescimento de cerca
de 1% na produtividade total dos fatores. Utilizando dados em cross-section para 63
paises, Ferreira estima que a elasticidade da taxa de crescimento em relagio ao capital
publico seja de cerca de 0,2 ponto, superior is estimativas para séries temporais. Munnel
(1990) chega a uma estimativa de 0,3 para dados dos estados americanos.

Estudos mais desagregados tambhém apontam na mesma diregio. Easterly e Rebelo
(1993) mostram que investimento em transporte e comunicagio parece estar consisten-

Estes estudos mostram, portanio, que o efeito produtivo da infra-estrutura ¢ signifi-
cativo e de magnitudes expressivas. Eles nos remetem 3 questdo principal deste artigo,

Sistema Eletrobris entre 1990 & 1993 ¢ menos que 1/3 da média dos anos entre 1980 e
1984. Comportamento semeihante se verifica em outros setores como o ferrovidrio ¢
portudrio. Para as estatais federais como um todo, 0s investimentos em 1993 foram menos
que 1/3 dos investimentos em 1980,

O exame dos investimentos das administragdes,! por outro lado, mostra uma leve
tendéncia crescente de longo prazo, embora a voiatilidade destes investimentos seja
grande. Entretanto, quando medidos como proporgdo do PIB, estes gastos cafram desde

A queda pronunciada dos gastos ptiblicos em infra-estrutura produtiva pode compro-
meter o crescimento futuro da economia brasileira, A produgdio do pafs € transportada e
embarcada a um custo elevado, se comparada aos paises desenvolvidos, e o desperdicio

1 Por investimento das administracdes entendemos os investimentos dix Unidio, estados e municipios,
tanto da administragio direta quanto das autarquias.

232 Pesy. Plan, Econ,, v. 26, n. 2, ago. 1996



no traslado da safra agricola é enorme. A escassez de telefones nos grandes centros faz
com que o prego de uma linha ultrapasse em muitos casos US$ 5 mil, enquanto o servico
ostd muito abaixo dos padrdes internacionais: uma ligagdo internacional de longa
distincia custa aqui mais de quatro vezes o que custa ligagio semethante no Chile. Os
investimentos em ferrovias estio virtualmente paralisados, enquanto 16 usinas hidrelé-
tricas estdo com suas obras interrompidas ou com Cronograma atrasado. O desafio
colocado para a sociedade brasileira € de ndo s6 recuperar parte da infra-estrutura que se
encontra deteriorada, mas também ampli-la de formaa tazer face as necessidades atuais
e futuras da economia. Dado que nossas estimativas mostram uma alta elasticidade de
Jongo prazo entre estoque de infra-estrutura e PIB, a interrupgdo destes investimentos
podera ndo s6 comprometer a competitividade de nossos produtos, mas também o ritmo
de crescimento do produto e da produtividade e 0 bem-estar da populagiio.

Este artigo estd organizado em seis seges além desta introdugio. A proxima secio
examina o quadro global e a tendéncia de longo prazo dos investimentos publicos. Nas
trés segdes seguintes sdo examinados os setores de energia, transporte € comunicagio,
respectivamente. Na sexta se¢ao estimativas da elasticidade de longo prazo entre medidas
alternativas de infra-estrutura e PIB real sdo apresentadas. Na ultima secio teceremos
alguns comentdrios finais.

2 - Tendéncia de longo prazo e quadro global recente

Os gréficos a seguir apresertam a tendéncia de longo prazo dos investimentos das
administragdes e estatais federais entre 0s anos de 1970 e 1993. As tendéncias foram
construfdas utilizando o filtro de Hodrick-Prescott, largamente utilizado na literatura de
. . s T . .
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a tendéncia € idéntica a série observada; se for infinito, a tendéncia € uma reta. O Grifico
1 apresenta a tendéncia dos investimentos como propor¢ao do PIB.

¢ a série em questdo e A > 0 prejudica as flutuagdes: se A for igual a zero

Tanto paraas estatais federais quanto para as administragbes, a tendéncia é claramente
negatwa._Para as estatais, ela ndio s6 é negativa, como se acelera na década de 80. Ja com
os investimentos das administragBes ocorre o 0posto, a tendéncia de sua razéo sobre o

2 Essencialmente, o filtro amplifica ciclos de crescimento na freqiiéncia de ciclos de negécio e restringe
flutuagdes de curto e longo prazos. Ver Prescott (1986, p. 10-11), para uma apresentagio de sua metodologia.
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PIB tem inclinagiio negativa mas decrescente em valores absolutos. Essas duas tendén-
cias refletem um fendmeno que vem ocorrendo desde o fim da década de 70, que é a
reducdo da importéncia relativa dos investimentos piiblicos. No caso das empresas
estatais federais, esses investimentos chegaram a 5,8% em 1976, ano de pico, mas
atualmente néo ultrapassam 1,3% do PIB. O Grifico 2 apresenta, a precos de 1980, o
comportamento dos investimentos observados das estatais, bem como a tendéncia, que
pode ser descrita como uma pardbola com ponto de méximo em 1976,

Note-se que 0s gastos em formagdio bruta de capital fixo das estatais crescem
continuamente até 1976, se mantém por quatro anos neste alto patamar para depois
cairem abrupta e continuamente. Ao mesmo tempo, a tendéncia do PIB & positiva para
todo o perfodo, embora se tenha desacelerado na década de 80. Estes dois movimentos
explicam a queda continua da razdo investimentos das estatais/PIB. Note-se, entretanto,
que este comportamento € desigual, como pode ser observado pela Tabela 1, que

apresenta a evolugio dos gastos em formagio bruta de capital das estatais federais do
setor de infra-estratura.

Observe-se que os investimentos totais nos trés setores foram em 1993 somente 43%
dos investimentos de 1980. Esta queda se d4 de forma assimétrica. Por um lado, no setor
de transporte (portos, transporte ferrovidrio e transporte maritimo) os gastos em formagao
bruta de capital fixo caem para menos de 10%, em média, do que eram em 1980, e
certamente na €poca atual sequer repdem a depreciagdio do capital instalado. Os investi-
mentos do setor energético também sdo drasticamente reduzidos, Por outro lado, os
investimentos do setor de telecomunicagbes se mantém em valores relativamente altos
na década de 80 e passam para um patamar mais elevado ainda a partir de 1991. Este
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Grafico 2
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TABELA 1
Investimento em infra-estrutura das estatais federais — 1980/93
(Em USS bilhdes)
Ano Telecomunicages Energia Transporte Total
1980 1,966 4,563 2,538 9,067
1981 1,825 3,270 2,515 7,610
1882 1,951 4,566 1,780 8,297
1983 1,672 4771 1,818 8,261
1984 1,604 3,222 1,818 6,644
1985 1,705 2,134 1,623 6,162
1986 1,927 3,487 1,265 6,679
1987 1,790 4148 1,190 7,128
1988 1,776 2,870 2,410 7,056
1989 2,310 2,269 653 5,232
1990 1,647 1,258 327 3,232
1991 2,999 1,749 172 4,919
1992 2,783 1,533 244 4,561
1993 2,600 1,101 267 3,967

FONTE: Dades primarios processados peio Ceeg/lbre/FGV-RJ.
“Transporte inclui portos, ferrovia e setor maritimo.
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comportamento serd analisado com mais detalhes nas préximas secies. Os gastos das
administragBes, mostrados no Gréfico 3, apresentam outro comportamento.

A tend€ncia neste caso € positiva, embora para o perfodo 1970/83 os investimentos
observados tenham se reduzido, apés 1976, para um patamar inferior ao valor destes em
1970. Ap6s 1983, embora ainda de forma muito volatil, a tendéncia é claramente positiva,
O fato de que a tendéncia para todo o perfodo da razio investimento das administra-
¢Oes/PIB seja negativa (Gréfico 1) deve-se a dois fatores: a) o PIB ter crescido mais
répido na década de 70; e b) a j4 mencionada acelerada queda no investimento das
administragdes até 1983. De fato, a participagio destes gastos no PIB cai de 3,87% em
1970 para 3,55% em 1976 ¢ para um minimo de 1,69% em 1983. A partir deste ano a
participagfo cresce, embora de forma niio-monotdnica. Em 1992 ela era de 2,64% ¢ em
1993 cai ligeiramente.

A recuperagio recente dos investimentos das administragBes pablicas merece alguns
comentdrios & parte. O aparente paradoxo deste crescimento dos investimentos ser
acompanhado por uma realidade de decadéncia, e ndo melhoria, do estoque de capital
do governo e dos servigos fornecidos por este. Podemos apontar duas razdes para isto.
A primeira, de menor importéncia a nosso ver, esté ligada a desperdicios, superfatura-
mentos, atrasos (que forgam as empreiteiras a aumentar o custo das obras para fazer face
a custos financeiros) e outros fatores escusos. Porém, mais importante é o encarecimento
refativo dos custos de investimento, que aumentam em ritmo superior ao indice geral de
pregos em toda a década de 80 [Bonelli ¢ Pinheiro (1994)]. De fato, de acordo com a
Gréfico 4, a relagiio deflator FBKF/deflator PIB, que € maior que 1 mas relativamente

Gréfico 3
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r Gréfico 4

Deflator da FBKF / deflator do PIB — 1980/93
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estdvel até 1986, d4 um salto acentuado a partir de 1986. Entre 1980 e 1993 o deflator
da FBKEF cresce cerca de 41% mais répido que o do PIB.

A segunda observagdo estd ligada a distribuigfo dos investimentos entre as esferas de
governo. O aumento global dos investimentos das administragdes foi acompanhado por
uma queda absoluta e relativa dos investimentos na esfera federal. Sua participa¢c no
total cai de 33,2% entre 1986 e 1988 para 16,9% entre 1991 e 1993, enquanto em valores
reais a média de 1991 a 1993 é somente 53% daquela observada entre 1986 ¢ 1988: passa
de US$ 5.129 bilhdes para US$ 2.699 bilhdes. Os investimentos municipais t&m
comportamento diametralmente oposto, eram somente 26,2% do total entre 1986 & 1988
e passam para 40% nos trés primeiros anos da década de 90, o que significa que os
municipios investem atualmente em média 60% em termos reais a mais do que faziam
nos anos 80 — pulam de US$ 3.453 bithdes em 1986 para US$ 6.217 bilhdes em 1993.

Os investimentos estaduais também aumentam, embora menos que 08 municipais:
passam de 40,6% para 43,3% do total e em valores reais crescem 18%.

O comportamento explicitado na Tabela 2 reflete mudangas introduzidas pela Cons-
tituigio de 1988, que transferiu receitas para os estados e municipios sem a contrapartida
de transferéncia de obrigagdes e despesas na mesma ordem de magnitude.? Isto propiciou
aos estados e municipios imensos recursos livres para investimento, a0 MESMoO tempo

3 A bem da verdade, em muitos ¢asos o préprio governo federal escolheu niio repassar despesas, ji que
estas representam enorme poder de barganha junto a estados ¢ municipios.
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TABELA 2

FParticipagdo dos estados, municipios e Unido
no investimento fotal das administracées — 1986/93

Federal Estadual Municipal
1986 27,66 48,57 23,76
1987 38,03 37,26 23,72
1988 33,53 359N 30,56
1989 29,18 47,96 22,88
1990 15,14 60,63 24,24
1991 18,31 4553 36,16
1992 14,18 43,91 41,91
1993 18,36 41,11 40,53

FONTE: IBGE.

A participagdo dos investimentos das estatais cai continuamente, enquanto a das
administragSes se recupera a partir de 1983, De fato, os investimentos das estatais, que
alcangaram 25% do total dos investimentos em 1976, cacm para menos de 8% em 1993,
Mesmo levando em conta a venda para o setor privado de parte das empresas estatais
federais, ainda assim a queda é muito pronunciada, jd que as empresas privatizadas jamais
investiram parcela superior a 20% do total estatal. Isto faria os investimentos das
empresas estatais menos as privatizadas cairem de cerca de 20% em 1976 para 8% em
1993. A participagéio dos investimentos das administragdes cai de 19% em 1970 e 16%
em 1976 para 9,8% em 1983, Desde entiio vem se recuperando ¢ atualmente é cerca de
19% do total. Para isso contribuiu néo $G 0 aumento dos gastos das administragGes, como
também a queda dos investimentos totais do pais, que alcangou em 1992 seu recorde
negativo como participagio do PIB — menos de 15% em pregos constantes. Em termos
reais, o valor da formacfio bruta de capital total cai. De qualquer forma, como Jjé frisamos,
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Grafico 5
Tendéncia dos invest. piib. como proporgéo do invest, do pais — 1970/93
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3 - O setor de energia

Os investimentos do Sistema Eletrobrds na década de 90 foram menos de 1/3 do valor
dos investimentos para os trés primeiros anos da década de 80. A Tabela 3 apresenta o
valor dos investimentos do Sistema Eletrobrds entre 1982 e 1993.

Enquanto foram investidos em média cerca de USS 4 bilhdes entre 1980 ¢ 1984,
somente US$ 1,45 bilhdo em média foram gastos com formagdo bruta de capital fixo do
setor, entre 1991 ¢ 1993. A média para 1985/90 foi o dobro desta. Os cortes que afetaram
todo o setor piblico nos dltimos anos foram particularmente rigorosos com o setor de
energia elétrica federal.# Por exemplo, os investimentos executados no ano de 1993
foram somente 60% do valor aprovado em seu or¢amento. Os investimentos foram
também prejudicados pela queda histérica das tarifas. Apesar da recuperagfio recente a
partir da segunda metade de 1991, estas ainda eram em 1992 somente 75% da tarifa média
de 1970. Como mais de 60% dos investimentos do setor sdo financiados por recursos
préprios, a queda das tarifas de energia elétrica juntamente com os cortes determinados
pelo governo central, o alto grau de endividamento do setor e a desorganizagio financeira

4 Por indisponibilidade de dados nio incluimos nas séries de energia dados referentes ao investimento
das empresas estaduais geradoras.
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TABELA 3

Investimento das estatais federais no setor de energia — 1982/93

{Em US$ bilhoes)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Eletronorte 1.5271.7341.096 972 737 986 571 350 113 56 B6 45
Eletrosuf 174 375 251 334 339 385 317 186 77 49 46 79

Chesf 402 711 665 661 5051.318 772 670 426 806 867 580
Furnas 14511208 733 3621.161 810 693 622 297 514 362 297
ltaipu 621 397 250 320 446 356 246 240 225 163 30 o
Light M5 109 93 152 126 139 145 111 73 107 115 78
Outros 238 178 85 81 106 73 79 50 25 35 17 922
Total 4.528 4.713 3,175 2.882 3.420 4.067 2.821 2,228 1.235 1.729 1.524 1.101

FONTE: Dados primérios processados pelo Ceeg/ibre/FGV-R.

geral do Estado sdo as principais razdes para a redugdo drastica dos investimentos no
setor de energia elétrica. Como mais um agravante, deve-se levar em conta a concentra-
¢lo destes investimentos na Usina Hidrelétrica de Xing6, que representam 44% dos
recursos investidos em 1993. O Gréfico 6 apresenta a evolugfo dos investimentos totais
brutos vis-d-vis a evolugio do consumo de energia elétrica.

Como estd claro no grifico, estes movimentos tém diregdes diametralmente opostas.
Apéds 1983, os investimentos caem continuamente, enquanto o consumo para todo o
perfodo cresce a uma taxa de 5,5% a.a., ainda que entre 1988 e 1993 esta taxa caia para
3,5%. Embora a capacidade de geragiio do sistema ndo tenha parado de crescer no
periodo, esta defasagem entre investimento e consumo foi mitigada pela entrada em
operagdo dos grandes projetos hidrelétricos dos anos 70 e pela recessdo enfrentada pelo
pais durante os anos 80, que conteve parcialmente a expansio da demanda industrial e
comercial de energia elétrica. Entretanto, j4 existem problemas localizados de forneci-
mento de energia elétrica, notadamente na regido Norte, onde certas dreas Jja convivem
h4 algum tempo com racionamentos. De fato, entre 1980 e 1993 o crescimento anual de
consumo de energia elétrica no Norte s6 ndo esteve acima da média nacional em dois
anos. Outro problema potencial € a regido Centro-Oeste, onde a agricuitura vem se
expandindo rapidamente.

As mds perspectivas do setor s3o ainda agravadas pela interrupgiio e/ou atraso no
cronograma de obras de 16 usinas hidrelétricas em construgfo (trés no Sul, 10 no Sudeste
€ uma em cada regiao restante), fato que vem se acelerando nos ditimos anos. Dentre
estes projetos, I3 deles ainda necessitam de equacionamento financeiro, isto é, sequer
possuem planejamento e célculo das fontes de financiamento para toda a execugfo das
obras. Estas paralisagdes se tornam mais preocupantes quando as perspectivas para a
economia brasileira nos préximos anos sio de crescimento, se nio acelerado, pelo menos
acima de 4% a.a.
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Grafico 6
Investimento (Cr$ bilhdes de 1980) e consumo de energia elétrica
(MHZ) no periodo 1980/1983
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FONTE:; Eletrobrés, dados primarios processados pelo Ceeg/lore/FGV-RJ.

4 - O setor de transporte

Talvez o setor que mais tenha sofrido com a queda dos investimentos ptiblicos tenha sido
o setor de transporte. A Tabela 4 mostra a evolugio dos gastos em formagao bruta de
capital fixo das empresas estatais federais do setor.

E imediato perceber que os investimentos totais em 1993 mal superam 10% do valor
dos mesmos investimentos em 1980. A queda é geral em todos 08 subsetores, sendo
especialmente acentuada no ferrovidrio — composto basicamente por duas empresas: a
Rede Ferrovidria Federal S.A. (RFFSA) e a Companhia Brasileira de Trens Urbanos
(CBTU), que foi desmembrada da RFFSA em 1984. Os investimentos nas ferrovias eram
11% do total dos investimentos das estatais em 1980 — que cafram aceleradamente no
periodo — € passaram para 3,8% em 1993. Atualmente, em termos reais sdo somente
11% do que eram em 1980.

Embora a queda dos investimentos tenha sc dado de forma quase continua entre 1980
¢ 1993 (em 1985 eles jé eram somente &7% dos investimentos de 1980), hd uma
aceleraciio deste movimentoa partir de 1989, quando se investiu somente metade do total
de 1987. A Rede Ferrovidria Federal, pot exemplo, investiu em 1993 cerca de US$ 52
milhdes, 0 que vem a ser menos de 15% do investimento de 1990!

A queda dos investimentos foi acompanhada da redugio continua, entre 1986 e 1990,
da carga transportada, que pode ser parcialmente explicada pela recessio enfrentada pelo
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pais. A tonelagerp til transportada cai de 85 milhes, o pico histérico, para 75 milhdes.

Os investimentos da CBTU foram bem mais erriticos, Por exemplo, o salto dos
investimentos do setor ferrovidrio (240%) entre 1987 e 1988 se deve quase inteiramente

TABELA 4

Investimento das estatais do setor de transporte — 1980/93

(Em US$ bilhdes)

Anc Ferrovidrio Marftimo Portos Outros Total
1980 1.959 210 361 8 2.538
1981 1.875 291 332 18 2.515
1982 1.310 85 383 2 1.780
1983 1.345 76 395 1 1.818
1984 1.440 141 236 ) 1.818
1985 1.310 40 172 1 1.523
1986 832 274 156 3 1.265
1987 984 102 102 2 1.180
1988 2.189 28 186 7 2410
1989 468 4 172 9 653
1990 293 6 21 8 327
1991 85 8 74 5 172
1992 165 1 73 6 244
1893 214 0 48 5 267

FONTE: Dades primérios processados pelo Ceeg/ibre/FGV-RJ.
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estes investimentos sejam inferiores a depreciagdo do capital, o que significa que a
capacidade instalada pode ter diminuido nos iiltimos anos. Em outras palavras, enquanto
a populago urbana brasileira cresce a uma taxa de cerca de 2% a.a., 0 servigo de trens
urbanos vem se deteriorando continuamente (Gréfico 7).

Do total de investimentos das estatais federais em 1993, 77% foram financiados com
recursos proprios. No caso da CBTU e RFFSA, a redugio dos subsidios federais, o
controle das tarifas, os recorrentes déficits operacionais (o dltimo ano em que o setor de
transporte federal obteve superdvit operacional foi 1986!) e os cortes determinados
diretamente pelo governo federal como parte da politica de contengao do déficit piblico
explicam este movimento de queda dos investimentos. A pequena ou nula capacidade
de captagdo de recursos no exterior impediu que o setor ferrovidrio langasse méo de uma
fonte alternativa de financiamento que voltou a ser largamente utilizada por outros
setores estatais.

A sitnagfio da malha rodovidria é talvez. mais precdria ainda que a ferroviaria,
principalmente se levarmos em conta que algo ém torno de 56% do transporte de carga
no pais (contra 30% na Europa e nos Estados Unidos) sdo feitos por rodovias. Segundo
dados do Banco Mundial, o pafs possui somente 704 km de estradas pavimentadas por
milhio de habitantes, enquanto a média para os 20 paises de crescimento mais rdpido
(periodo 1960/95) é de 2.860 [World Bank (1994)}. Mais preocupante € o fato de que o
ndimero para o Brasil se situa abaixo da média dos 20 paises de crescimento mais lento,
que é 1.050 km de estradas pavimentadas por milhdo de habitantes.

Alguns outros nimeros ddo bem a idéiada deterioraciio do setor. Calcula-se que a mi
conservagio das estradas de rodagem aumente em 38% o custo dos fretes e em 35% o
consumo de combustivel. O tempo de deslocamento dos veiculos pode dobrar, enquanto
parte expressiva da safra agricola (entre 10 e 20%) se perde no transporte. Os custos
econdmicos sio, portanto, imensos, MESMO S€M CONarmos O EnOTMe Custo em vidas
humanas, que chega a 6 mil mortes/ano por acidentes nas estradas brasileiras. Deve-se
levar em conta ainda gue somente 10% da extensdo total das rodovias s&o pavimentadas.

A deterioragio da malha rodovidria se acelerou ap6s a Constitui¢io de 1988, que
determinou o fim das vinculagdes no orgamento para o Fundo Nacional Rodovidrio. Ao
mesmo tempo, a Constituigdo aumentou 0s repasses para 08 estados e municipios.
Entretanto, os investimentos estaduais no setor ndo aumentaram. Estimativas proprias a
partir de dados do IBGE mostram que a média dos gastos em obras e instalagdes em
1991, 1992 & 1993 foi 20% inferior & média entre 1986 ¢ 1988. Por outro lado, segundo
a Execuciio Orgamentdria dos Estados e Municipios das Capitais, publicado pelo Minis-
tério da Fazenda, as despesas totais da fungio transporte em 1991 e 1992 (Cr$ 87 milhdes,
em dezembro de 1992) foram somente 72% das despesas totais dos anos de 1987 e 1988
(Cr$ 121 milhdes). Embora estes totais contenham outras despesas e ndo so investimen-
tos, eles sdo um bom indicador de que os gastos em capital ndo podem ter aumentado
significativamente, dada a pouca flexibilidade das despesas correntes e de custeio. Este
problema ainda ¢ agravado pela conceniragfio dos gastos em poucos estados: 51,6% dos
gastos em obras ¢ instalagdes em 1991 foram feitos em Minas, Rio e S&o Paulo, enquanto
48,4% dos gastos com equipamento ¢ material permanente s¢ concentraram et Sao
Paulo.
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Grafico 7
Investimento da CBTU e RFFSA — 1985/1993
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FONTE: Dados primarios processados pelo Ceeg/lbre/FGV-RU.

A0 mesmo tempo em que as rodovias se deterioravam o trifego de veiculos crescia
continuamente. O Grafico 8 mostra a evolugfio do consumo mensal médio de diesel entre
1980 e 1994. O consumo médio em 1994 & 44,6% superior ao de 1980 ¢ 13,2% superior
ao de 1990. A taxa média de crescimento entre 1985 e 1993 foi de 4,26%. O quadro,
portanto, € preocupante. Temos, por um lado, um crescimento acelerado do movimento
de veiculos, indicado pelo consumo de 6leo diesel. Por outro lado, hi uma queda dos
investimentos e deterioragio da malha rodovidria. Neste caso, se gundo dados publicados
na Gazeta Mercantil (26-10-94) somente 49% das rodovias federais estariam em boas
condigdes, com 32% em estado precdrio e 19% regular. Os nimeros do Banco Mundial
s&o ainda piores: somente 30% de nossas estradas pavimentadas encontram-se em boas
condigdes, nimero inferior ao dos pafses que cresceram mais lentamente entre 1960 e
1990, que possuem em média cerca de 40% das estradas pavimentadas em boas
condices.

Nio por acaso, dos 45 projetos de investimentos rodovidrios contidos na proposta de
govemno de Fernando Henrique Cardoso, 35 eram projetos de recuperagio, isto €, mais
de 2/3. Dos outros 10, somente dois (na regido Norte) eram de construgio, enquanto o0s
oito restantes eram de duplicagdo. De fato, a prioridade para a drea explicitada no
programa € “recuperar a malha rodovidria ¢ ferrovidria em cooperacdo com OVErnos
estaduais e em parceria com o setor privado”. O total de recursos Propostos para o setor
durante os quatros anos de governo € de R$ 5.580 milhdes. Levando em conta este
nimero, um cdlculo simples nos permite estimar grosseiramente a perda incorrida devido
a md manutengio das estradas de rodagem. O Banco Mundial calcula que cada ddlar nio
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Gréfico 8
Consumo médio de diesel — 1980/1994
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gasto em manutengdo no setor de infra-estrutura significard no futuro US$ 5 a US$ 8,
dependendo do subsetor, em gastos em reconstrugao, Se admitirmos um cendrio otimista
€ SUpOrmos que para o transporte rodovidrio arelacio seja de um paracinco e que somente
metade da verba de R$ 5.580 milhdes serd usada em recuperagio, concluiremos que estes
RS 2,79 bilhdes seriam poupados se ao longo dos anos R$ 558 milhdes fossem usados
na manutengio das rodovias, uma economia de mais de US$ 2 bilhes.

Os investimentos das estatais federais da drea de portos {a saber, Companhia Docas
do PA, CE, RN, BA,ES, RJ, SP ¢ Portobris até 1990) seguem o movimento de queda
que vimos até agora para os setores de transporte rodovidrio e ferrovidrio. Enquanto a
média dos gastos em FBKF para os anos de 1980/84 foi de USS 341 milhdes, para os
anos de 1991/93 cla foi de somente US$ 66 milhdes, isto €, menos que 20% da média de
1980 a 1984. O Gréfico 9 apresenta o comporiamento destes gastos e do comércio
internacional do pais (exportagdes € importagdes) entre 1980 e 1992,

Enquanto os investimentos caem continuamente apés um pequeno aumento enire
1980 e 1983, 0 movimento total de comércio internacional cresce continuamente a partir
de 1983. Se os investimentos nos portos sdo atuatmente s6 20% do que eram no inicio
dos anos 80, o volume do comércio internacional, majoritariamente embarcado, é cerca
de 25% superior ha época atual a0 que era, em média, no inicio dos anos 80. Mais ainda:
o movimento total de carga transportada (longo curso, cabotagem ¢ outros) em 1991
—_ 350 milhdes de toneladas tteis — é cerca de 39% superior ao de 1980 (242 milhdes)
sendo que na cabotagem o aumento foi de 65%.
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Gréfico 9
Inves:tirper_no das estatais em portos (Cr$ milhdes de 1980) versus
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Esse comportamento dos investimentos ante o crescimento do volume embarcado
vem tendo conseqiiéncias danosas para o comércio exterior ndo s6 pela lenta ampliagio
da capacidade de operagfio dos portos, mas também pelo desaparelhamento, obsolescén-
cia em vérios casos, baixa diversificagdo e reduzida eficiéncia. Somem-se a este quadro
relagdes trabalhistas arcaicas, protegidas por uma legislagio do tempo do Império, e o
resultado € o alto custo e baixa eficiéncia da operagdo dos portos brasileiros, quando
comparado aos padrdes internacionais.

5 - O setor de telecomunicacdes

Telecomunicag@es foi o dnico setor em que os investimentos federais em infra-estrutura
aumentaram nos ltimos anos. Enquanto a média dos investimentos entre 1980 ¢ 1984
foi de US$ 1,8 bilh3o, nos anos de 1991 a 1993 esta média salta para US$ 2,8 bilhdes,
um aumento de 56%. Isto se reflete, por exemplo, numa expansio anual darede telefénica
da ordem de 11% e no aumento da participacdo dos investimentos do setor no total de
investimentos estatais de 12,7% em média, entre 1980 e 1984, para 33,5%, entre 1991 ¢
1993,

O pais possuia em 1994 a décima primeira planta telefonica instalada no mundo, com
12,8 milhdes de acessos telefdnicos, sendo que, somente em 1993, 995 mil terminais
foram instalados. Existem 300 mil aparelhos puiblicos instalados em um total de 16 mil
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localidades. A rede de telefones celular vem se expandindo rapidamente € cm 1994 o
total desses aparelhos ja ultrapassava 310 mil unidades. Finalmente, a participagio dos
servigos telefdnicos no PIB € atualmente cerca de 4,5% contra 1,97% em 1985.

O crescimento de investimentos do setor pode ser explicado em parte pelarecuperagao
das tarifas que se verifica a partir de 1991. Com 85% das receitas das concessiondrias
vindos da operagio do sistema e 2/3 dos investimentos financiados por recursos gerados
internamente, o preco dos servigos fornecidos € essencial para a determinagdo do
comportamento dos investimentos. De fato, entre os pregos administrados pelo governo
federal (telecomunicagdo, energia e derivados de petrdlec), as tarifas do setor de
telecomunicagio apresentaram maior recuperagdo, de forma que a média real para 1993
foi 9.9% superior 2 média de 1991 e a tarifa no final de 1993 era 28% maior, em termos
reais, que a de outubro de 1991 (o valor mais baixo daquele ano).

Uma segunda explicagio menos otimista estaria no fato de que a situagdo do setor jd
é de tal forma precaria que a economia nio suportaria um ritmo menor de investimento.
Quando os gastos com formagdo bruta de capital fixo do Sistema Telebrés sao medidos
como proporgio do PIB (Tabela 5), verifica-se uma tendéncia de queda ao longo de toda
a década de 80, para s6 a partir de 1989 (e com mais forga a partirde 1991) esta tendéncia
se reverter. A média para a segunda metade da década de 80, (0,41%), € inferior & média
da primeira metade, (0,46%). Para os anos de 1991/93, ela salta para 0,59%. Portanto,
embora tenham crescido em termos reais, os investimentos do Sistema Telebrds mal
acompanharam o crescimento (lento) do PIB.

Os sinais de precariedade do sistema de telefonia sdo amplos. Uma primeira ténue
evidéncia estaria no fato de que o niimero de terminais cresceu, entre 1980 e 1992, muito
menos que o ndmero de pulsos. Os primeiros aumentaram 2.3 vezes, enquanto os pulsos
registrados aumentaram 3,34 vezes, isto &, a escassez relativa de terminais cbriga que
cada um deles seja muito mais utilizado atualmente. Na verdade, o pais possui somente
oito terminais por 100 habitantes, uma relagio inferior a da Argentina e da Venezuela,
por exemplo, € bastante distante dos paises desenvolvidos: a relagdo para os Estados
Unidos & 80 para 100. Em vérias regides do pais esta relagiio € ainda pior, como no
Nordeste, onde ndo ultrapassa trés linhas por 100 habitantes. Em média, os 20 paises que
mais cresceram entre 1960 e 1990 possuem 30 terminais para cada 100 habitantes.

Outras evidéncias de precariedade podem ser apontadas. H4 atualmente um milhdo
de pessoas em Sdo Paulo na lista de espera do plano de expansio. A escassez de oferta
de linhas telefonicas desenvolveu um ativo mercado de compra, venda e aluguel em que
o preco de venda de uma linha em uma cidade como o Rio de Janeiro pode chegar a
R$ 6.500 em alguns bairros e na grande maioria situa-se entre R$ 2.800 ¢ R$ 5 mil. Este
quadro vem se agravando: o preco de uma linha no Centro do Rio de Janeiro passou,
entre dezembro de 1993 e outubro de 1994, de R$ 2 mil para R$ 3.200.

J4 vimos que os servi¢os oferecidos no pais sdo escassos ¢ caros. Uma ligagio
internacional do Brasil para os Estados Unidos custa quatro vezes mais que ligacdo
semelhante dos Estados Unidos para o Brasil. Ndo hd fator de escala, muito menos
tecnoldgico, que impega a operagao de virias empresas/agentes nos servicos de longa
distincia internacional e nacional. Isto j4 é feito em vdrios paises ¢ mesmo aqui ja ¢
enorme o nimero de pessoas que usam servigo de longa distdncia com cartdes de
empresas particulares internacionais. O estimulo & concorréncia pode ndo s¢ implicar a
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TABELA 5

Investimentos em telecomunicages — 1980/93

Ano % do PIB % da FBKF % dga;“;;j:tla‘}‘:“‘“
1980 0,492 1,16 11,57
1981 0,477 1,15 11,49
1982 0,506 1,27 12,75
1983 0,447 1,25 12,48
1984 0,407 1,52 15,20
1985 0,401 1,64 16,40
1986 0,421 1,81 19,12
1987 0,378 1,62 16,22
1988 0,375 1,76 17,63
1989 0,473 2,90 29,33
1990 0,353 3,20 33,18
1991 0,641 3,60 45,12
1992 0,600 3,28 45,71
1993 0,538 3,16 46,53

FONTE: Dados primarios processados pelo Ceeg/ibre/FGV-R..

reducdo dos pregos das chamadas, mas também a melheria da qualidade dos Servicos.
Veja, por exemplo, o caso do Chile, que instalou recentemente um sistemna multicarrier
para chamadas de longa distincia (o usudrio escolhe na hora, através de um cédigo
especifico, qual empresa deseja utilizar) e as tarifas se reduziram em 70% as internacio-
nais e 80% as nacionais. O menor custo de uma chamada de um minuto para os Estados
Unidos € de US$ 0,47. No Brasil, a mesma chamada, apesar das recentes redugdes de
tarifas e impostos, ainda custa cerca de US$ 2,26, quase cinco vezes mais,

Com relagdo a rede local a cabo, onde existe um monop6iio natural, o que se deve ter
€m mente, primeiro, € que nas economias avangadas a tecnologia de informacio vive
hoje um momento de extremo dinamismo e de inovagio acelerada, com enormes
investimentos em pesquisa e desenvolvimento e introdugdo continua de novos servicos.
A questdo que devemos responder é: mantido o monopdlio estatal, o governo ters
condigdes financeiras de, a0 mesmo témpo que investe na urgente expansio da rede de
telefonia, interliga o Brasil com a rede de fibra dtica, amplia o sistema de terminais e
telefones piblicos comunitirios e substitui centrais eletromecénicas (quatro metas do
programa do atual Presidente da Repiiblica), também financiar um volume crescente de
pesquisa, compra, desenvolvimento e implantagdo de novas tecnologias?
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O rovo governo apontou com R$ 16 bilhdes em investimentos no setor, 0 que implica
uma média anual 43% superior acs investimentos de 1993. Somado aos outros setores
de infra-estrutura — energia (menos petréleo) e transporte — propdem-se investimentos
no valor de US$ 70 bithdes ou cerca de US$ 17,5 bilhdes ao ano, o que vem a ser
aproximadamente 16% do total dos gastos piblicos projetados. Isto significa, sem
sombra de divida, uma proposta excessivamente otimista e de dificil equacionamento
financeiro.

O que nos parece claro € que o Estado ndo terd meios de atingir estas metas e ainda
investir em tecnologia e reduzir o preco de servigos e de linhas telefdnicas. A privatiza-
¢Ao, acompanhada de regulamentacio pelo Estado das concessiondrias e dos servigos de
telefonia local, mais do que a “flexibilizagio” do monopdlio, parece-nos a solucio mais
adequada para as necessidades prementes de investimento e modernizagio do setor. A
alternativa seria o subinvestimento e um enorme gargalo para o crescirento econdmico.
Neste sentido, a quebra do monopdlio das comunicagdes aprovada pelo Congresso no
primeiro semestre de 1995 é um enorme passo nesta direcdo. Ao suprimir do artigo 21,
inciso X1, da Constituigio, o termo “concessfio a empresa sob controle aciondrio estatal”
e substitui-lo simplesmente por “concessio,” esta emenda abre para empresas privadas,
nacionais ou estrangeiras, a exploragao dos servigos de telecomunicaggo, passando a ser
mais otimistas as perspectivas de investirnento no setor.

6 - Relagéo de longo prazo entre infra-estrutura e produto’

Esta se¢do investiga a relagio de longo prazo entre estoque de infra-estrutura e PIB real.
Para tanto, construimos a partir de algumas das séries de investimentos citadas anterior-
mente, e utilizando diferentes taxas de depreciagfo, séries alternativas de capital insta-
lado. Em seguida, testamos a existéncia ou nio de raizes unitdrias e estimamos relagdes
de co-integragao.

Foram utilizadas duas séries de investimentos -— investimento das estatais do setor
de infra-estrutura (kinfra) e total dos investimentos das estatais e das administragfes
(ktotal) — e trés taxas alternativas de depreciagfio — 6, 8 e 10%. As duas séries sdo,
respectivamente, a mais restrita e a mais abrangente, no que diz respeito a investimentos
publicos. Escolhemos utilizar diferentes taxas de depreciagio devido 2 inexisténcia de
estimativas confidveis para o Brasil. O método para a construcdo das séries de capital foi

0 de perpefual inventory e o valor do capital inicial foi construido seguindo Young
(1994).

A existéncia de raiz unitaria foi testada de maneira padric utilizando-se o teste
chkey—Fu!ler Aumentado. Os lags foram escolhidos pelo critério de Schwartz. Para
todas as seis séries de capital aceita-se a hipétese de raiz unitdria a 5% de significAncia,

3 Esta segdo foi incluida seguindo sugestiio de um dos pareceristas an6nimos a Guem agradecemos.
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e para a série de PIB aceita-se a 10% de significincia. A tabela a Seguir apresenta o
resultado dos testes de co-integragio, em que foi utilizado o critério de Johansen.

Os resultados da tabela confirmam a hipétese de co-integragio entre estoque de
infra-estrutura e produto. Existe um vetor de co-integragio entre todas as medidas de
capital piiblico e PIB, hipétese que é aceita a 5% de significincia com uma dnica excegio
(Ikinfra8) , que s6 é aceita a 10%. Para as medidas construidas a partir da série de
investimentos das empresas estatais dos setores de infra-estrutura (kinfra6, § e 10), as
estimativas pontuais da elasticidade variam entre 0,34 ¢ 1,12. Sio superiores em gerala
estimativas anteriores para dados americanos obtidas com outras metodologias, que se
situam entre 0,1 [Ferreira (1993)] e 0,45 [Aschauer (1988)]. As estimativas para as séries
de capital pablico mais amplas (ktotal6, 8 e 10) sdo ainda maiores em média, situando-se

TABELA 6

Elasticidade-renda de longo prazo da infra-estrutura e capital piblico

Modelo deterministico no

Varidveis Elasticidade Posto vetor de co-integragio Est. Trago
Tendéncia Constante
Ikinfra6 0,64 1 0,012 7,90 22,14
(0,032) ) 3,35
Ikinfra8 1,12 1 - - 10,92*
(0,002) 1,30
Ikinfra10 0,34 1 - 12,22 20,38
(0,177) 7,79
Iktotalé 0,71 1 - 5,33 24,16
(0,127) 7,98
tktotal8 1,04 1 - - 14,50
(0,0006) 0,12
tktotal10 1,05 1 - - 15,55
(0,0006} 0,12

OBS.: Numero de fagsno VAR é igual a 2 para todas as esfimagées. Os valores entre parénteses
séo desvios padries.
* Significativo a 10%.

6  Modelos escolhidos segundo o critério de Schwartz.
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entre 0,71 e 1,05 e para as duas Gltimas nfo se pode rejeitar a hipétese de que esta
elasticidade sejaigual a 1.

Fstes resultados mostram que também para o Brasil existe uma forte relagio entre
infra-estrutura e produto no longo prazo. Entre 1976 ¢ 1993 os investimentos reais neste
setor cafram mais de 60%. Se por hiptese estes tivessem se mantido em pelo menos
90% do valor de pico de 1976 a partir de 1979, quando a queda se acentua, o estoque de
capital (kinfra6) atualmente seria cerca de 35% superior a0 realizado. Isto implicaria,
segundo nossas estimativas de elasticidade (0,68, neste caso), que o produto em 1993
seria cerca de 24% superior ao PIB realizado no mesmo ano. Em outras palavras, as
estimativas da Tabela 6 confirmam nossa conjectura de que a queda observada nos
investimentos em infra-estrutura implicou considerdvel perda de produto & continua
sendo um sério obstaculo ao crescimento.

7 - Comentarios finais

Tanto a moderna literatura de crescimento quanto as antigas teorias de desenvolvimento
consideram ser a politica fiscal um dos mais importantes instrumentos para o crescimento
econdmico. Por um lado, os impostos sobre a renda e sobre o investimento, por reduzirem
os retornos liquidos dos investimentos, fariam essas atividades menos atraentes e
reduziriam a taxa de crescimento. Por outro, os gastos em infra-estrutura e alguns outros
tipos de investimento publico, por afetarem a produtividade da economia e, portanto, o
retorno do investimento privado e do trabalho, teriam efeito positivo sobre a evolugao
futura do produto. Neste sentido, a queda brutal dos investimentos em infra-estrutura e
a precariedade dos servigos que vimos neste artigo (que s6 tratou das despesas do setor
piiblico) revelam um fator poderoso limitando as perspectivas de crescimento da econo-
mia brasileira, principalmente quando analisada  luz da alta elasticidade-renda da
infra-estrutura estimada na Se¢éo 6.

A tendéncia de longo prazo (de 1970 até 1993) dos investimentos piiblicos como
proporgiio do produto, conforme examinamos, € declinante. Vimos que os investimentos
em energia reduziram-se em 2/3 nos iltimos 10 anos e que estes se concentram quase
inteiramente em dvas usinas. Vimos lambém que os investimentos em portos e ferrovias
estdo em niveis que provavelmente no repdem o capital depreciado {0 investimento na
malha ferrovidria é atualmente 10% do que era em 1980). Observamos que menos da
metade das rodovias federais estd em boas condigdes e que todas as evidéncias mostram
que essa situagdo se estende ao resto da malha rodovidria. A situagiio do setor de
telecomunicagdes, em que os investimentos em termos absolutos vém aumentando nos
iltimos anos, é também precéria, o que é evidenciado pela escassez de linhas, o alto pre¢o
dos servicos € o atraso tecnolégico. A conclusio & imediata e também sombria: se esta
tendéncia nio for revertida decididamente nos préximos anos, seja através de investi-
mentos piiblicos diretos, parcerias e/ou vendas para o setor privado, muito provavelmente
a taxa de crescimento do produto e da produtividade da economia brasileira encontrard
limites rigidos em um futuro bem préximo. Um ponto otimista neste sentido é achamada
Lei das Concessdes, sancionada em fevereiro de 1995, que abre A iniciativa privada a
exploragao de servigos publicos, antes exclusivos, por forga constitucional, do setor
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publico, e reformula o marco regulatorio dos setores de energia elétrica, transporte,
telecomunicagdes etc. Embora ndo estejam claras ainda todas as suas implicagdes de
longo prazo, néo resta diivida que se abre um enorme potencial de investimento para
esses setores.

Abstract

This article shows that the long term trend of the ratio of public investment in infrastructure to
output is declining and this movement has recently accelerated, Using cointegration techniques,
the long term elasticity of GNP to measures of infrastructure stock was estimated. This elasticity
was found io be high and significant. Hence, the observed decrease in infrastructure investment
had a negative impact on output and maty affect the long run growth of GNP and productivity, The
behavior of subsectors such as telecommunication, energy and transportation since 1980 is also
investigated,
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