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Motivacao

Diante do significante gap entre os indicadores econdmicos dos paises da OCDE
e dos paises em desenvolvimento e diante da relacdo positiva desses indicadores com a
percepcdo de uma maior qualidade de vida dos cidaddos, economistas de todo o mundo
tém procurado formulas para acabar com a diferenca de renda entre os paises. A teoria
neoclassica do crescimento econémico diz que 0s paises mais pobres crescerdo mais
rapido que os paises mais ricos e, por isso, com o tempo, havera uma convergéncia nos
seus produtos per capita. Essa convergéncia, entretanto, é condicional ao estado
estacionario dos paises, 0 que significa que o crescimento econdmico também ¢é afetado
por fatores endégenos da economia, ou seja, como o investimento em infraestrutura,

salde, educacao, tecnologia, etc.

Levando em consideracdo o papel que os paises tém em estimular suas economias
ao crescimento, é preciso descobrir quais sdo 0s principais setores que impactam
positivamente no produto per capita dos paises. Muitos estudos que abordam o
desenvolvimento econémico frisam a importancia em se investir em setores que
influenciam positivamente a produtividade do pais, como a educacdo, a saude e a
infraestrutura. No entanto, € visto que, muitas vezes, o problema do baixo crescimento
dos paises em desenvolvimento ndo se da pela falta de recursos destinados ao
investimento, mas sim pelo mau direcionamento desses recursos que sdo implantados ou

em projetos ineficientes ou sdo usados para corrupgao.

Visto isso, essa monografia tem como objetivo abordar um setor considerado de
extrema importancia para a existéncia de toda a producdo da economia e analisar o papel
que ele tem sobre o crescimento econémico de diferentes paises. A infraestrutura
econbmica, que € composta por setores do transporte, energia, telecomunicacbes e
saneamento bésico, tem efeito positivo sobre a produtividade, permitindo que haja
producdo por parte das empresas e industrias e permitindo mais dignidade de vida para
os cidaddos. Procuro, através dessa pesquisa, melhorar o direcionamento de politicas
publicas, para que o maior desenvolvimento da economia seja alcangado, assim como

todos os indicadores sociais que sdo por esse afetados.



1. Introducéo

O fato de existirem paises ricos e paises pobres é uma das questdes mais debatidas
no mundo todo. Apesar de ndo haver uma solucdo simples para essa desigualdade, ha
fatores que podem explicar o porqué de os paises desenvolvidos estarem mais bem
posicionados em rankings socioecondmicos que paises pobres ou em desenvolvimento

como o Brasil.

O desenvolvimento econémico, constantemente medido pelo PIB per capita, é
caracterizado pelo aumento da produtividade dos meios de producéo, pela maior insercdo
as novas tecnologias, pelo maior acumulo de capital e pelo aumento do PIB per capita
(Bresser-Pereira, 2006). Além disso, essas caracteristicas afetam outros indicadores dos
paises, como maiores taxas de emprego, maiores salarios, ensino de maior qualidade e

melhores servigos publicos, que aumentam a qualidade de vida.

Figura 1: PIB per capita versus Expectativa de vida ao nascer
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A Figura 1 ilustra a relagdo entre PIB per capita e expectativa de vida ao nascer
com dados de 2010. Vemos a clara tendéncia de paises com maiores niveis de PIB per

capita terem maiores expectativas de vida.

Uma das principais &reas que um pais precisa investir para que cresca
economicamente é a infraestrutura. Em estudo, Nijkamp & Poot (2004), avaliaram o
impacto de politicas fiscais sobre o crescimento econémico de um pais e encontraram
que, dentre consumo do governo em geral, impostos, gastos com educacdo, defesa e
infraestrutura, investir em educacdo e em infraestrutura apresenta resultados positivos
mais significativos. Isso acontece, pois, a presenca de infraestrutura de qualidade
possibilita a introducdo de novos produtos e de novas tecnologias, alem disso, a

produtividade total dos fatores aumenta.

A infraestrutura econdmica é um termo que designa atividades que permitem a
producdo da economia. Essas atividades estdo relacionadas aos servigos de energia,
telecomunicacdes, transporte, saneamento e esgoto, e tratamento de lixo, além de agua
canalizada. O seu principal objetivo € permitir que haja um crescimento econémico
sustentavel e permitir uma qualidade de vida avancada aos cidaddos (Maciel, 2006).
Além disso, a infraestrutura permite melhorias nas atividades econdmicas e permite
maiores qualidades nos servigos basicos como saneamento e energia. Isso faz com que o
nivel de pobreza caia, pois novas oportunidades séo criadas no mercado de trabalho e faz

com que mais pessoas tenham acesso a salde e educacdo.

A infraestrutura afeta indicadores socioecondmicos através de canais de
transmissdo. Ferreira e Franca (2004) argumentam que essas Vvias de transmissdo se ddo
pelo fato de que melhores estradas, um sistema de fornecimento de energia mais eficiente
e meios de comunicacdo mais amplos possibilitam a diminuicdo dos custos do produto
final, consequentemente levando a uma produtividade maior e remuneracdes melhores.
Ageénor e Moreno-Dodson (2006) também mencionam esses canais de transmisséo pelos
quais o investimento em infraestrutura afeta positivamente a economia. Os autores
exibem que ha dois tipos de canais possiveis. O primeiro faz referéncia aos canais diretos
gue sdo 0s que aumentam a produtividade total dos fatores e melhoram o retorno do
capital, e 0 segundo sdo os canais indiretos em que a infraestrutura aumenta o alcance e

a qualidade da educacéo e da saude.
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A figura 2 demonstra a relacéo positiva entre consumo elétrico e PIB per capita no
ano de 2010. A relacdo positiva entre esses indicadores é clara, uma vez que a producao
de um pais demanda energia. Além disso, 0 consumo elétrico tende a estar diretamente
relacionado a capacidade elétrica do pais. Com isso, vemos que paises com mais

infraestrutura elétrica também s&o os paises mais ricos.

Figura 2: PIB per capita versus Consumo elétrico
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Para entendermos melhor o meio de transmisséo da infraestrutura sobre o aumento
da produtividade total dos fatores e consequentemente sobre o desenvolvimento
econdmico, podemos pensar em um pais que possui uma estrada de qualidade e um pais
em que suas estradas apresentam diversas falhas, como buracos no asfalto, ma
sinalizacdo, etc. No pais mais desenvolvido, um caminhdo que faz frete levara menos
tempo e tera um custo de depreciacdo menor que esse mesmo caminhdo no pais em
desenvolvimento ou pobre. Essa situacdo diminui a produtividade do caminhdo que
trafega na rodovia com baixo nivel de infraestrutura, elevando os custos dos produtos e
servicos desse pais. Por outro lado, vemos que no pais em que h& investimento em

infraestrutura a produtividade total dos fatores é maior.
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Essa relacdo positiva entre infraestrutura e desenvolvimento econdmico €
evidenciada empiricamente em diversos estudos que serdo mencionados ao longo dessa
monografia. A logica é que o aumento do estoque de capital, através do investimento em
capital fixo, leva a um aumento da produtividade do capital humano e do capital privado,

uma vez que ha complementariedade entre esses fatores (De Castro, 2015).

E preciso ressaltar a endogeneidade presente nessa relacdo. Ou seja, além da
infraestrutura afetar o produto, o crescimento do produto também tem impacto positivo
sobre a infraestrutura. Podemos pensar que a aceleracéo da atividade econd6mica demanda
mais e melhores indicadores de infraestrutura, que por sua vez permitirdo o crescimento
da economia. A figura 3 ilustra a relacao positiva entre PIB per capita e acesso a &gua no
ano de 2010. Verificamos que quanto mais rico € o pais, maior € a probabilidade de toda

a populacdo ter acesso a agua.

Figura 3: PIB per capita versus Acesso a agua
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Esse trabalho de fim de curso abordard o impacto da infraestrutura sobre o
desenvolvimento econdmico através de uma Cross-Section de paises. Com uma amostra
de 63 paises e utilizagdo de dados do estoque de infraestrutura, com o objetivo de eliminar

o0 problema de endogeneidade entre crescimento do produto e infraestrutura, encontramos
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efeito positivo e significativo da infraestrutura sobre o crescimento econdmico entre 0s
anos 2000 e 2010.

Na segunda sessdo dessa monografia serdo apresentadas as literaturas que
cobriram o assunto, detalhando suas metodologias utilizadas e resultados encontrados. Na
terceira sessdo, apresentarei a hipotese de convergéncia condicional e os fatores que
afetam o estado estacionario do produto. Na quarta sessao serad apresentado o problema
de endogeneidade que existe entre infraestrutura e produto. Na quinta sessao mostrarei a
metodologia empregada nessa monografia. Na sexta sessao serdo especificados os dados
utilizados. Na sétima sessdo serdo mostrados os resultados encontrados e, por fim, na
oitava sessdo € mostrada a conclusdo e a contribuicdo dessa monografia para a literatura

do assunto.
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2. Revisdo Bibliografica

A importancia da infraestrutura para a economia dos paises é confirmada em
diversos estudos. No entanto, a melhor metodologia para identificar o impacto que a
infraestrutura tem sobre a produtividade e sobre o crescimento econémico dos paises
ainda é debatida. Apresentarei nessa secao as principais metodologias empregadas para

estimar o efeito da infraestrutura sobre produtividade e o produto da economia.

Ramp e De Hann (2005) apresentam que em muitas literaturas a equacao utilizada
para estimar o efeito da infraestrutura sobre a economia € tal que, o estoque de capital
publico (K;), que é interpretado como infraestrutura, afeta o produto agregado (Q,) através
da produtividade total dos fatores (A), diminuindo os custos de producao, e atraves da
funcdo de producéo diretamente. Onde, Kp € 0 estoque de capital sem ser infraestrutura e

L. é a forca de trabalho:
Q: = A(K;) *f (Kp, Lt, K;)

Quanto ao efeito sobre a produtividade total dos fatores, um estudo que aborda esse
assunto € o feito por Berndt e Hansson (1992). Diante da possivel correlacdo positiva
entre a diminuicdo do estoque de infraestrutura da Suécia com a queda da produtividade
no pais, os autores estimam o efeito da infraestrutura na economia da Suécia entre 0s anos
de 1960 e 1980. Os autores encontram que investimentos em infraestrutura diminuem
custos fixos e, por isso, estdo positivamente relacionados ao aumento da produtividade

dos fatores de producao.

Ja quanto a inclusdo da infraestrutura na funcéo de producéo diretamente, Ramp e
De Hann (2005) argumentam que € possivel questionar se isso é condizente ou ndo. 1sso
porque, segundo os autores, a infraestrutura € um bem publico puro, ou seja, € um bem
ndo rival e que ndo é possivel excluir seu uso, e, por isso, ela ndo produz nada. Contudo,
ressaltam que, apesar dessa visdo, 0 World Bank (1994) classifica a infraestrutura como
bem quase privado, em que ha producdo e exclusdo, como através da introducdo de

pedagios nas estradas.

Outra critica com relacdo ao modelo apresentado acima é a utilizacdo de capital

publico como proxy para infraestrutura. Egert et al (2009) frisam que a infraestrutura hoje
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ja ndo faz parte apenas do capital publico, visto as diferentes formas de concessdes,
parcerias publico-privado e servicos de infraestrutura oferecidos pelo capital privado que
existem hoje. Além disso, argumentam que o capital publico engloba capitais fisicos que
ndo pertencem ao setor de infraestrutura, como escolas, hospitais e outros prédios
publicos. Dado isso, uma estimacdo utilizando o capital publico como proxy de
infraestrutura ndo estaria recuperando o efeito do estoque ou investimento em

infraestrutura na economia e, por isso, outros parametros deveriam ser considerados.

O uso de dados do investimento pablico como proxy do estoque de capital também
é criticado em estudo de Pritchett (1996). Segundo o autor, o crescimento da razao entre
investimento e PIB ndo corresponde necessariamente a um aumento do estoque de capital
fisico e consequentemente a um aumento da produtividade dos fatores de producéo. Isso
porque 1 real investido em capital fisico ndo necessariamente vai aumentar o estoque de
infraestrutura do pais em 1 real ou elevar a sua capacidade produtiva. Além disso, muitos
paises em desenvolvimento apresentam altas taxas de corrupc¢éo, o que significa que parte

do dinheiro destinada a esses investimentos ndo é utilizada para esse fim.

Uma vez que a direcdo de investimentos publicos estd relacionada a projetos
ineficientes ou a corrupgdo, investir pode diminuir a produtividade do pais. Ndo é
vantajoso, nessa situacao, retirar recursos de um setor para investir em outro que néo trara
beneficios. Podemos pensar, entdo, que a baixa produtividade dos paises em
desenvolvimento pode estar relacionada mais a uma ma gestdo dos seus projetos e a um
mal direcionamento dos seus recursos do que a falta de recursos em investimento em

infraestrutura.

Uma alternativa aos problemas metodologicos ligados a utilizacdo do investimento
publico como proxy da infraestrutura, € utilizar dados fisicos da infraestrutura para
estimar o efeito que esta tem sobre a produtividade e o crescimento econémico de um
pais ou regido. Como exemplo dessa metodologia, Fernald (1999) estima o impacto que
a construcéo de rodovias tem sobre inddstrias nos EUA entre a década de 60 e 90. O autor
encontra que indudstrias que fazem uso intensivo de rodovias apresentam um aumento de
produtividade maior que aquelas industrias que fazem um uso menor. Além disso, o autor
ainda acaba com o problema de endogeneidade da infraestrutura, uma vez que observa
que 0 a construcdo das rodovias € exdgena as ac¢Oes das industrias. 1sso mostra que o0

aumento da infraestrutura levou a um aumento da produtividade e que a direcdo da relagéo
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de causalidade ndo é de produtividade para infraestrutura. Outro ponto encontrado pelo
autor é que o efeito positivo sobre a produtividade das indUstrias se da apenas enquanto
a rodovia estd sendo construida. Apos sua construcdo, o efeito negativo causado pelo
aumento dos congestionamentos leva ao ndo aumento do nivel de produtividade das
rodovias. Esse ponto vai de encontro com a questéo levantada pelo World Bank (1994)
de que a infraestrutura ndo € um bem publico puro e por isso seu uso pode ser restringido.

A equacdo utilizada por Fernald é exibida a seguir:
Yi = UlF] (Kil Li} T(Vil G))

Tal que Y; é o produto, U; é a tecnologia, K; € o estoque de capital que nédo séo
veiculos, L; sdo as horas trabalhadas e T é o transporte, sendo G o estoque de veiculos e

estradas do setor V; da economia dos EUA.

Sanchez-Robles (1998) também utiliza dados fisicos de infraestrutura para
encontrar evidéncias empiricas do efeito do investimento em infraestrutura sobre o
crescimento do produto. Quando a autora utiliza unidades fisicas de ferrovias, estradas,
capacidade energética e telefones como proxy de infraestrutura, ela descobre efeitos
positivos e significativos. No entanto, quando a autora utiliza como proxy de
infraestrutura a parcela do PIB destinada ao investimento em infraestrutura, efeitos
inconclusivos sdo encontrados. Esse trabalho ainda mostra que o investimento em
infraestrutura tem efeito positivo sobre a economia até um ponto limite. Isso também foi
mostrado no trabalho de Fernald (1999), em que se pode observar que a construcéo de

mais uma rodovia ndo aumentaria a produtividade das industrias da regido.

Outro trabalho mais recente que utiliza dados fisicos da infraestrutura em sua
metodologia € o de lzquierdo et al (2016). Os autores estimam quais determinantes da
produtividade devem ser priorizados dependendo do pais para que sua renda per capita
aumente. Como conclusdo, lzquierdo et al encontram que diferentes niveis de renda
demandam investimentos em diferentes setores e que investir apenas em um setor ndo €

vantajoso, ja que ha interag&o entre os setores.

Para encontrar esses resultados, os autores dividem 49 paises, sendo 19 da
América Latina e do Caribe e 30 da OCDE, em 4 grupos de diferentes niveis de renda per

capita. A pesquisa estima, entdo, o impacto que os setores de mercado de capitais,
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educacdo, salde, inovagdo, integracao e trocas com mercados internacionais, mercado de
trabalho, telecomunicacdes e infraestrutura tém sobre cada grupo. Os resultados mostram
que o primeiro grupo e também o com menor nivel de renda per capita, composto por
Bolivia (2000-2010), Honduras e Nicaragua, € muito impactado por setores basicos que
sd0 a educacdo e a saude. O segundo grupo, composto pelos paises latino americanos e
caribenhos com menores niveis de renda per capita como Equador e Paraguai, € mais
impactado pelo mercado de trabalho, integracéo e trocas com mercados internacionais e
por saude. J& o terceiro grupo, composto por paises latino americanos e caribenhos com
maiores niveis de renda per capita e por alguns paises europeus como Poldnia e Portugal,
para que consiga aumentar seu PIB per capita ao nivel do PIB do quarto grupo, que é
composto por paises da OCDE, precisa investir em mercado de capitais, salde e

infraestrutura.

Apesar de muitos estudos encontrarem relacdo positiva e significativa entre
infraestrutura e producédo, também héa estudos em que o efeito encontrado € negativo ou
ndo significativo. Devarajan et al (1996), encontram, em estudo envolvendo 43 paises em
desenvolvimento, que gastos em transportes e comunicacgdes, salde, educacao e capital
tém ou efeito negativo ou efeito néo significativo sobre crescimento econdmico. Segundo
0s autores, a razdo dessa relacdo negativa € a ma alocacdo desses recursos por parte dos
governos dos paises em desenvolvimento. Assim como visto em Fernald (1999), em que
a construcdo de mais rodovia ndo elevaria a produtividade das industrias, Devarajan et al.

expde que gastos que sdo produtivos podem se tornar improdutivos se em excesso.

Em relacdo aos investimentos em paises em desenvolvimento, Inderst e Stewart
(2014) argumentam que empecilhos regulatérios, falta de experiéncia e falta de projetos
concretos em infraestrutura e pouca diversidade e oferta de financiamentos séo as maiores
dificuldades que investidores privados encontram quando consideram investir nesses
paises. Além disso, Inderst e Stewart mostram que ha diferentes instrumentos usados no
investimento, por exemplo parcerias publico-privado, e que escolher o veiculo correto é
essencial para que haja um efeito positivo entre investimento em infraestrutura e

crescimento econdmico.



17

3. Convergéncia Condicional

Uma hipotese do modelo neoclassico de Solow, modelo esse que originou diversos
outros modelos, é que paises ricos tendem a crescer mais devagar que paises pobres. A
hipotese de convergéncia assume que, tudo mais constante, paises com menor PIB per
capita e menor estogue de capital per capita crescem a uma taxa maior que paises ricos.
Por essa hipotese, o hiato entre o PIB per capita dos paises pobres e dos paises ricos
deveria diminuir no longo prazo, uma vez que as rendas dos paises convergiriam. No
entanto, sd0 muitos 0S casos em que paises ricos crescem a taxas maiores que paises
pobres. 1sso acontece, pois Solow admite convergéncia condicional, ou seja, paises

crescerdo mais rapido quao mais longe estiverem de seus estados estacionarios.

Segundo Jones (2002), € possivel verificar a existéncia de convergéncia condicional

através da seguinte equacdo do modelo de Solow aumentado:

—(n+g+d)

Sk

& &
& =

Tal que, a variacdo do estoque de capital, representado pelo lado esquerdo da
equacao, é igual ao investimento da economia (sg %) , menos o crescimento populacional

(n), o crescimento da tecnologia (g) e a depreciacdo do capital (d). Além disso, é valido

relembrar que:

¢ a divisdo de
y = k%(Ah)'" k/k
por
Ah

Onde, y é o produto per capita, k é o estoque de capital per capita, A é a tecnologiae h é

o fator que mede o efeito dos anos de educacao.
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A figura 3 ilustra a equacdo do modelo de Solow aumentado descrita acima.
Podemos ver que o pais que se encontra em kg, por estar mais distante do seu estado
estacionario, k*, apresenta uma taxa de crescimento do capital maior que a do pais A, que
apresenta 0 mesmo estado estacionario. Dessa forma, por ¥ ser igual a k%, verificamos
que a velocidade de crescimento do produto do pais B, assim como a sua velocidade de

crescimento do capital, € maior que a do pais A.

Figura 4: Dindmica da transicdo no modelo neocléssico

nt+g+d

sv/k = sk*?

=

Fonte: Jones (2002)

Essa situacdo existe, pois consideramos que esses dois paises apresentam 0s
mesmos Vvalores de crescimento populacional, de taxa de investimento e de nivel
tecnoldgico, o que faz com que tenham o mesmo produto no estado estacionario nesse
modelo. Isto €, tudo mais constante, a taxa de crescimento do pais com menor estoque de

capital € maior que a do pais mais rico.

Como exemplo empirico, a figura 4 ilustra a relacdo que ha entre a taxa média de
crescimento de 1980 a 2014 e o log do PIB per capita inicial dos paises da OCDE. Vemos
que paises como a Coréia do Sul e o Chile, que apresentaram log do PIB per capita
menores em 1980, obtiveram uma taxa média de crescimento maior que paises mais ricos,

como Noruega e Estados Unidos. Essa relagdo negativa entre PIB per capita inicial e taxa
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de crescimento, explicitada na figura, é vista pela crenca de que paises da OCDE
apresentam estados estacionarios semelhantes.

Figura 5: Taxas média de crescimento versus PIB per capita inicial - OCDE

KOR

L ]
[ )
[==)

0.07-

Taxa média de crescimento, 1980- 2014

MEX

GRC
8.0 8.5 9.0 9.5
log(PIB per capita), 1980

Fonte: WDI, World Bank

A diferenca da taxa de crescimento entre 0s paises esta, entdo, correlacionada com
seus estados estacionarios. A questdo agora é analisar quais sdo os fatores que definem o
estado estacionario de cada pais.

Para encontrarmos as variaveis presentes na funcdo de producdo e
consequentemente presentes na definicdo do estado estacionario, devemos olhar para o
modelo béasico de Solow, modelo esse que foi aumentado e modificado por outros autores.
Segundo o modelo basico de Solow, a funcéo de producdo depende de duas variaveis,

capital e trabalho, e o produto no estado estacionario € dado por:

s
n+d

Y= ()90
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Tal que, quanto maior a taxa de poupanca (S) e menor a taxa de crescimento
populacional (n) e a taxa de depreciacdo do capital (d), maior sera o produto do pais no
estado estacionario. Isto é, segundo esse modelo, o que explica um pais ser pobre e 0
outro ser rico sdo as taxas de investimento e a taxa de crescimento populacional,

considerando que o desgaste do capital é zero.

Depois do modelo basico de Solow, diferentes outros modelos foram criados como
adaptacdes do modelo original. Em 1992, Mankiw, Romer e Weil adicionam capital
humano ao modelo de Solow com tecnologia (modelo que inclui varidvel de tecnologia,
A, ao modelo basico de Solow). Segundo os autores, apesar do modelo original apresentar
resultados satisfatorios, a inclusdo do capitdo humano melhora o desempenho do modelo.

A funcéo de producdo desse modelo de Solow aumentado é dada por:
Y = K*(AH)'™“

E o produto no estado estacionério é dado por:

S
yi(t) = A(t)(m)“/(l_“)

Dessa forma, o produto no estado estacionario, além de depender positivamente do
investimento, que pode ser representada pela taxa de popanca (s), € negativamente da taxa
de crescimento populacional (n) e da depreciacdo do capital (d), agora depende também
do crescimento tecnoldgico (g) e do nivel de tecnologia do pais (A).

Em busca de modelos com melhores desempenhos, economistas incluiram novas
variaveis que explicam o produto no estado estacionario e alteraram o modelo de Solow
basico. Exemplos de proxies presentes em diversas regressdes! que analisam o
crescimento econdmico sdo: infraestrutura, mercado de capitais, educacdo, salde,
inovacOes tecnoldgicas, mercado externo, mercado de trabalho, inflagcdo, investimento,

entre outras.

1 Exemplos de autores que utilizaram diferentes variaveis em seus trabalhos: Sanchez-Robles (1998) inclui
dados de infraestrutura, instabilidade politica, inflagdo e crescimento populacional, entre outros. Izquierdo
et al (2016) utilizam dados de infraestrutura, tecnologia, sadde, educagdo, mercado de capitais, entre outros.
Nijkamp & Poot (2004) incluem dados de infraestrutura, gasto do governo em geral, gasto em educacdo,
impostos entre outros.
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4. Problema de Endogeneidade

O problema de endogeneidade existe, quando, a0 mesmo tempo em que a
infraestrutura afeta o produto, o produto afeta a infraestrutura. Uma das maiores
preocupacdes ao se estimar o efeito da infraestrutura sobre o crescimento econémico é
excluir o efeito que o produto tem sobre a infraestrutura, para que possa ser encontrado
apenas o efeito da infraestrutura sobre a producdo dos paises. O problema que a
endogeneidade, presente na estimagao da infraestrutura sobre o crescimento do produto,
traz € o de encontrar um efeito da infraestrutura superestimado ou subestimado. Essa
situacdo fara com que a estimacdo ndo encontre o real efeito da infraestrutura sobre a
economia. Visto a existéncia dessa relacdo entre produto e estoque de capital, muitos

estudos buscam maneiras de acabar com esse problema de causalidade reversa.

Pelo modelo mais simples de Solow, podemos ver que o produto da economia é
influenciado positivamente pelo capital e pela quantidade de trabalhadores, e que o
crescimento do capital é afetado positivamente pelo investimento bruto (sY) e

negativamente pela depreciagéo do capital (6K):

y = ket % 5 g
0K

K=st—sKk:2X >0
osY

Segundo o modelo de Solow, a taxa de investimento (s) é alterada de forma
exogena ao modelo e o que faz com que o investimento bruto aumente é o aumento do
produto. No entanto, essa situacao sé € vista no modelo teérico, ja que na vida real a taxa

de investimento é alterada pelo crescimento do produto (Egert et al, 2009).

Ramp e De Haan (2005), enfatizam que infraestrutura afeta a produtividade e o PIB,
e que esse crescimento econdmico eleva as demandas e ofertas por uma infraestrutura
melhor, ou seja, o crescimento da infraestrutura tem um efeito positivo sobre a prépria
infraestrutura. Também é possivel enxergar essa situacdo pela otica da arrecadagédo do
governo. Quanto maior o investimento em infraestrutura, maior o crescimento da
economia, mais 0 governo ira arrecadar e mais podera investir em infraestrutura (Reis,
2008).
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A teoria por tras dessa relacdo é que o aumento do produto aumenta a demanda por
investimentos em infraestrutura. Podemos pensar em uma fabrica que estd em expansao
e demanda cada vez mais recursos para manter seu ritmo de crescimento. A oferta de
energia, transportes e agua que ha ao seu entorno ja ndo é mais suficiente para as suas
necessidades, o que iré criar estimulos a novos investimentos em infraestrutura na regido.
Essa nova oferta de infraestrutura permitird com que a fabrica continue crescendo e com
que os seus custos de producdo diminuam. Ou seja, 0 aumento da producao da fabrica
permitiu 0 aumento da infraestrutura que por sua vez fez com que a produtividade da

fabrica aumentasse.

Para que seja possivel estimarmos apenas o efeito da infraestrutura sobre a
produtividade, é necessario que encontremos situacdes em que a infraestrutura ndo é
afetada pelo crescimento do produto. Visto isso, Egert et al (2009)? enumeram diferentes
metodologias que buscam acabar com esse problema, entre elas estdo o uso de varidveis
instrumentais, o teste de causalidade de Granger e o0 uso de estoque de infraestrutura ao

invés de investimento em infraestrutura.

Sanchez-Robles (1998) acredita ter acabado com o problema de endogeneidade ao
estimar o efeito do investimento em infraestrutura sobre o crescimento do produto. O
método empregado pela autora foi utilizar estoque de capital fisico de infraestrutura ao
invés de taxas de crescimento do investimento em infraestrutura. Sanches-Robles afirma
ainda que, como o capital publico tem uma taxa de depreciacdo pequena, o estoque de
infraestrutura de um certo ponto no tempo vai produzir efeito positivo sobre crescimento

por mais alguns anos.

Outra situacdo para acabar com o problema de endogeneidade é garantir que o
investimento em infraestrutura ndo tenha ocorrido em decorréncia do crescimento da
producdo. Fernald (1999) acredita ndo ter tido esse problema ao estimar o efeito da
construcdo de rodovias sobre industrias nos EUA. Segundo o autor, a decisdo de
construcdo de novas rodovias nos EUA foi exdgena as inddstrias e, por isso, o efeito
positivo encontrado representa apenas o papel da infraestrutura sobre a produtividade das

industrias.

2 Para mais informacdes sobre as maneiras de acabar com a endogeneidade, ver o trabalho “Infrastructure
and Growth” de Egert et al (2009).
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5. Estratégia Empirica

Para estimar o efeito da infraestrutura sobre o produto da economia, essa
monografia se baseard em uma fungéo de producgdo vista em Calderdn e Servén (2002).
Nesse trabalho, Calderdn e Servén fazem uso de uma fungdo Cobb-Douglas em que uma

proxy para infraestrutura é incluida.
y=ak+ph+yz+(1—-—a—-L—-y)l

Na equacdo acima, todos os parametros estdo em logaritmo e retornos constantes
de escala sdo considerados. Além disso, y € o produto da economia, k é o capital fisico
sem ser infraestrutura, h é o capital humano, z é o capital fisico da infraestrutura e |

representa o trabalhador.

Como proxy para o capital fisico da infraestrutura, utilizarei o estoque de
infraestrutura do perido 0, ao invés do valor da infraestrutura durantes os anos O e T.
Como visto em Sanchez-Robles (1998), dessa forma é possivel acabar com o problema
de endogeneidade, pois o dado de infraestrutura se mantém fixo no tempo. Além disso,
por considerarmos que a depreciacdo do estoque de capital de infraestrutura nao é
relevante em um periodo médio de tempo, os periodos de tempo aqui utilizados serdo tais
que suporemos que estoque de infraestrutura no periodo de tempo T é equivalente ao
estoque de infraestrutura do periodo 0.

Para melhor capturar o efeito que a infraestrutura tem sobre o crescimento do
produto, um indice de infraestrutura que engloba trés proxies de estoques de infraestrutura
sera criado. A metodologia para a formulacdo desse indice é vista em Sanchez-Robles

(1998) e segue 0s seguintes passos:

1. Dividir os dados dos diferentes estoques de infraestrutura por populagdo ou por km,
ja que cada pais possui caracteristicas populacionais e territoriais diferentes.
Diminuir desses resultados a média e dividir pelo desvio padrdo de cada conjunto
de dado. Dessa forma sera feita uma homogeneizacdo dos dados dos estoques de
infraestrutura e encontraremos u.

2. Devemos pensar que cada estoque de infraestrutura apresenta um peso diferente

sobre o crescimento econdmico. Visto isso, regrediremos o crescimento do PIB
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pelos diferentes estoques de infraestrutura e encontraremos o peso (¢) de cada um
que sera dado pelos coeficientes da estimacéo.
3. Por ultimo, encontramos o indice de infraestrutura (z), que é a soma dos dados de

infraestrutura (u), ponderados pelos seus pesos (¢):
n
z= Z Pil;
i=1

O proximo passo é dividirmos a equacéo de producado pela forca de trabalho. Como
a funcdo de producdo ja esta expressa em logaritmo, ao reescreve-la para a estimacao,

encontramos a seguinte fungéo:
Yie = lie = a; + by + alky — i) + B(hye — L) + v (Zie) + €
Onde i representa os paises, t 0s anos e a variavel € é o erro aleatdrio.

Por fim, para resumir e simplificar o processo, a regressdo para estimar o impacto

da infraestrutura sobre o crescimento do PIB, sera da seguinte forma:

Aln(Y/L)or = a+ 6(Y/L)o+ v(2)o + B(8)or

Onde, a variagéo da renda per capita do periodo 0 e T, Aln(Y /L), 7, € dependente
de (Y/L),, que € a renda per capita inicial, de (z), que é o estoque de infraestrutura no
periodo zero e de (6)qr que sdo as proxies do desvio do estado estacionario que estédo
como médias dos periodos 0 e T. O PIB per capita inicial é incluido para capturar o estado
da economia no periodo zero e, pela teoria de convergéncia condicional, espera-se uma
relagdo negativa com o crescimento da economia. As variaveis do desvio estacionario
serdo 0 mercado de capitais, a educacdo, a saude, a tecnologia, 0 mercado externo, o

mercado de trabalho, a inflacdo e o investimento.
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6. Dados

Os dados utilizados nessa monografia estdo indicados abaixo, com suas respectivas

fontes.

Tabela 1: Dados da Regressao

Indicador Fonte
1 PIB per capita, PPP WEO, IMF
2 Densidade de rodovias WDI, World Bank
3 Linhas ferroviarias® WDI, World Bank
4| Capacidade energética US EIA Historical Statistics for 1980-2009
5| Crédito bancério ao setor privado WDI, World Bank
6| Ruleof law Worldwide Governance Indicators
7| Maiores de 25 anos com educagdo secundaria Barro R. & J.W. Lee (Fevereiro 2016)
8| Maiores de 25 anos sem escolaridade Barro R. & J.W. Lee (Fevereiro 2016)
9| Expectativa de vida ao nascer WDI, World Bank
10| Mortalidade menores de 5 anos WDI, World Bank
11| Mortalidade materna WDI, World Bank
12| Exportagdo de manufaturados de alta tecnologia United Nations, Comtrade database
13 Investimento externo direto WDI, World Bank
14| Comércio exterior WDI, World Bank
15| Taxa de desemprego WDI, World Bank
16 Inflagdo WDI, World Bank
17| Taxa de investimento WDI, World Bank

Para estimar o efeito da infraestrutura sobre a economia, além de incluir dados da
infraestrutura, é necessario controlar a regressdo para outras varidveis. Foram
adicionadas, entdo, varidveis que sdo consideradas como possiveis definidoras do estado
estacionario. Como proxies de infraestrutura, foram adicionados dados do estoque da
infraestrutura, sendo eles a densidade de rodovias, linhas ferroviarias e a capacidade
energética. Como proxies de mercado de capitais, foram inclusos dados do crédito

bancario ao setor privado e rule of law. Como proxies de educagédo, foram utilizadas as

3 Devido a falta de informagdo no ano de 2005 e por acreditar que 0s anos proximos apresentam dados
semelhantes, foram utilizados dados dos seguintes anos nos paises a seguir: 1998 (Indonésia), 1999
(Nova Zeléandia) e 2001 (Chile e Israel).




26

porcentagens de maiores de 25 anos com educagdo secundaria e sem educag¢do. Como
proxies de saude, foram adicionados dados sobre a expectativa de vida ao nascer, a taxa
de mortalidade de menores de 5 anos e a mortalidade materna. Para representar a
tecnologia foram inclusos dados sobre a exportacdo de manufaturados de alta tecnologia.
Como proxies de mercado externo, foram adicionados dados sobre o investimento externo
direto e sobre o comércio externo. Como proxy do mercado de trabalho, a taxa de
desemprego foi inclusa. Além disso, foram adicionados dados sobre inflacdo e taxa de

investimento dos paises.

O periodo da regressdo contempla os anos de 2000 a 2010, portanto, excluso 0s
dados de infraestrutura e o PIB per capita inicial, os valores utilizados na regressao foram
as médias dos resultados das variaveis entre os anos de 2000 e 2010. Quanto aos dados
de infraestrutura, por serem dados de estoque, os valores da densidade de rodovias, das
linhas ferroviarias e a da capacidade energética foram do periodo inicial, ou seja, ano de
2000.

A seqguir estdo relacionados os 63 paises utilizados na regresséo dessa monografia,
sendo 0os mesmos separados por regides segundo o Banco Mundial. A escolha dos paises

contemplados na regressdo foi feita, simplesmente, pela existéncia ou ndo de dados.



Tabela 2: Lista de paises e regides

27

Africa Subsaariana

Europa & Asia Central

Norte da Africa &
Oriente Médio

© 00O N o o B~ wWw N e

N =
o

Africa do Sul
Camardes
Congo

Costa do Marfim
Gabéo

Gana

Mali

Quénia

Senegal
Tanzénia

Zambia

América do Norte

12

Estados Unidos

América Latina & Caribe

13
14

Chile

Venezuela

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42

Albania
Alemanha
Arménia
Austria
Bélgica
Bulgéria
Croécia
Dinamarca
Eslovaquia
Eslovénia
Espanha
Estonia
Finlandia
Franca
Grécia
Holanda
Irlanda
Italia
Letbnia
Lituania
Polénia
Portugal
Reino Unido
Republica Tcheca
Russia
Sérvia
Suica

Ucrania

43| Arabia Saudita
44|  Argélia
45| Egito
46| Ird
47|  lsrael
48| Jordania
49| Marrocos
50| Tunisia
Pacifico & Asia Oriental
51| Australia
52| China
53| Coreiado Sul
54| Filipinas
55| Indonésia
56| Japdo
57| Maléasia
58| Mongdlia
59| Nova Zelandia
60| Vietna
Sul da Asia
61| Bangladesh
62| India
63| Paquistdo
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A figura 6 apresenta os resultados da regress@o do log do crescimento do PIB per

capita de 2000 a 2010 por diversas variaveis. Podemos observar que a infraestrutura

econdmica é a variavel que apresenta maior impacto sobre o crescimento do PIB per

capita entre as variaveis adicionadas no modelo, apresentando um efeito positivo de 0.035

pontos ao nivel de significancia de 5%. Além disso, através do R2 ajustado, verificamos

que as variaveis presentes na regressdo explicam 76,7 % do crescimento do PIB per capita

entre os anos de 2000 e 2010

Figura 6: Regresséo 1

PIE inicial(2868)

Infraestrutura

Crédito bancario ao setor privado

Rule of law

Maiores de 25 anos com educacdo secundaria
Maiores de 25 anos sem escolaridade
Expectativa de vida ao nascer

Mortalidade menores de 5 anos

Mortalidade materna

Exportacdo de manufaturados de alta tecnologia
Investimento externo direto

Comércio exterior

Taxa de desemprego

Inflacao

Taxa de investimento

Constant

Observations

R2

Adjusted R2
Residual Std. Error
F Statistic

-0.00002*** (0.00000)
0.835%* (0.016)
-0.0001 (©.0005)
0.024 (0.031)
0.003** (08.001)
-0.001 (0.002)
-9.005 (0.006)
-0.001 (0.002)
-0.0004* (0.0002)
0.001 (0.001)
0.009** (0.004)
-0.001* (0.001)
-0.006* (0.003)
-0.001 (0.004)
0.014*** (9.003)
0.868% (0.474)
63
0.823
0.767
0.101 (df = 47)
14.615%** (df = 15; 47)

*p<B.1; **p<@.85; ***p<0.01

4 A regressdo feita para encontrar os coeficientes dos dados dos estoques de infraestrutura encontra-se no

Apéndice A.
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8. Conclusao

O crescimento econémico é um dos indicadores mais estudados por economistas e
governantes do mundo todo. Isso se da pela correlagdo positiva encontrada ndo somente
entre crescimento econdémico e aumento do poder de compra das familias, mas também
por todos os beneficios socioecondmicos que sdo com ele alcancados. No entanto, apesar
de diversos fatores, como educacéo e saude, terem efeito positivo sobre o crescimento do
PIB per capita, é preciso investir naquelas varidveis que apresentam o maior efeito sobre
o0 crescimento do produto, j& que 0s recursos sao escassos e em diversas situagdes estamos

tratando de paises pobres ou em desenvolvimento.

A infraestrutura econdmica afeta o PIB per capita através do aumento da
produtividade dos fatores. Ela permite com que toda producéo exista e faz com que 0s
seus custos diminuam. Nessa monografia, encontramos que a infraestrutura econdmica,
entre diversas proxies de educacdo, saude, investimento e outras, € a variavel que mais
afetou o crescimento do PIB per capita entre 0os anos de 2000 e 2010. Segundo esse
trabalho de final de curso, a infraestrutura tem impacto positivo de 0,035 pontos ao nivel

de significancia de 5% sobre o crescimento do PIB per capita.

Para a regressao desse trabalho, foram utilizados dados do estoque de infraestrutura.
Esses dados foram empregados para tentar acabar com o problema de endogeneidade que
existe entre produto e infraestrutura e, para que assim, o coeficiente da infraestrutura
encontrado ndo fosse subestimado ou superestimado por esse motivo. Apesar dos dados
do estoque de infraestrutura evitarem o problema de endogeneidade, eles ndo capturam a
qualidade da infraestrutura. Ou seja, os dados da densidade rodoviaria, por exemplo, ndo
especificam se as estradas sdo de alta ou baixa qualidade. Podemos imaginar que a
qualidade das rodovias na Noruega seja maior que a qualidade das rodovias no Brasil,
entretanto, essa diferenca ndo € capturada pelos dados do estoque de infraestrutura. Esse
problema também pode causar uma ma estimacdo do efeito da infraestrutura sobre o

crescimento do produto.

Apesar da possivel alteracdo nos resultados em decorréncia de mas informagoes
sobre os estoques de infraestrutura, os resultados encontrados nessa monografia sdéo muito

relevantes e corroboram com os resultados encontrados por Sanchez-Robles (1998),
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Fernald (1999), Berndt e Hansson (1992), entre outros. Acredito que pesquisas como
essas sdo necessarias para que haja um melhor direcionamento do dinheiro publico e

melhores politicas governamentais.
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Apéndice A

Na tabela abaixo esta o resultado da regressao feita para encontrar os coeficientes
do indice de infraestrutura (¢), detalhados na sessdo de metodologia dessa monografia.
Podemos ver que das trés proxies de infraestrutura, a varidvel capacidade energética € a
Unica que apresenta um efeito positivo e significativo ao nivel de 10% de 0,067 pontos.
Além disso, as varidveis do modelo explicam 75,7% da variavel dependente, mostrado

pelo R2 ajustado.

Os coeficientes de infraestrutura sdo: 0,004 (Densidade de rodovias), -0,035

(Linhas ferroviéarias) e 0,067 (Capacidade energética).

Figura 7: Regressdo com infraestrutura desagregada

PIB inicial(266@) -6.00002%** (0.00000)
Densidade de rodovias 8.684 (8.620)
Linhas ferroviirias -8.835 (8.823)
Capacidade energética B.867% (9.834)
Crédito bancdrio ao setor privado -6.e001 (@.001)
Rule of law 8.624 (8.836)
Maiores de 25 anos com educagdo secundaria B.6683* (0.6681)
Maiores de 25 anos sem escolaridade -8.0081 (8.082)
Expectativa de vida ao nascer -8.885 (8.0686)
Mortalidade menores de 5 anos -8.601 (©.0682)
Mortalidade materna -0.0884% (0.0082)
Exportacdo de manufaturados de alta tecnologia e.ee1 (e.061)
Investimento externo direto B.e69%* (8.865)
Comércio exterior -6.881* (8.801)
Taxa de desemprego -8.886% (B.803)
Inflacdo -0.001 (0.004)
Taxa de investimento B.814**% (B.083)
Constant B.868% (9.583)
Observations 63

R2 B.823
Adjusted R2 B.757
Residual Std. Error @.184 (df = 45)
F Statistic 12.347%%% (df = 17; 45)

Note: *p<@.1; *Fp«<@.85; *FFp«@.ol



