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RESUMO

O Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) abrange uma série de
medidas de carater econdmico, e teve como finalidade promover a retomada dos
investimentos em setores estratégicos da economia. Este trabalho teve como
objetivo principal comparar um periodo sem o programa (1994-2006) com o periodo
em que foi implantado o PAC (2007-2013). Assim, pode-se verificar que o
crescimento da economia brasileira, medido através do Produto Interno Bruto (PIB) a
precos correntes, foi influenciado pelos investimentos ocorridos através do
programa, mesmo que esse intervalo seja marcado por uma grande crise, em 2008.
Pois, como apontam os resultados obtidos desse estudo, no intervalo 2007-2013 as
taxas médias de crescimento do PIB, Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) e
Utilizacdo da Capacidade Instalada (UCI) sdo maiores do que as do intervalo 1994-
2006.

ABSTRACT

The growth acceleration program (GAP) covers a range of economic measures, and
aimed to promote the resumption of investments in strategic sectors of the economy.
this work aimed to compare a period without the program (1994-2006) with the period
in which we implemented the GAP (2007-2013). Thus it can be seen that the growth
of the Brazilian economy, measured by gross domestic product (GDP) at current
prices, was influenced by investments made through the program, even if the interval
is marked by a great crisis in 2008. As shown by the results of this study, in the range
2007-2013 average rates of gdp growth, Gross Fixed Capital Formation (GFCF) and
Capacity Utilization Installed (CUI) are greater than the range 1994-2006.
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1. INTRODUCAO

Para um pais crescer é preciso alavancar as taxas de investimento privado e
publico. Sendo assim, foi criado o Programa de Aceleracdo do Crescimento, que de
acordo com informagOes disponibilizadas no site do programa, promoveu a
retomada do planejamento e execucdo de grandes obras de infraestrutura social,
urbana, logistica e energética do pais, contribuindo para o seu desenvolvimento

acelerado e sustentavel.

Inicialmente, o PAC teve como objetivo elevar a taxa de formacao de capital
publico retomando os investimentos em setores estruturantes do Brasil. De acordo
com o site do Ministério do Planejamento, sua meta inicial visava alcancar um
crescimento econdmico anual de 5% com o estabelecimento de um conjunto de
regras, compromissos de acdo e diretrizes de governo. Um dos seus pilares é a
desoneracao tributaria, que serviria para incentivar um maior numero de

investimentos no Brasil.

Durante os anos de 2008 e 2009, conseguiu minimizar os impactos da crise
financeira mundial para as empresas brasileiras, sendo responsavel pela garantia de
emprego e renda aos brasileiros, visto que conseguiu manter ativa a economia
nacional e o consequente consumo de bens e servicos. Durante 0s quatro primeiros
anos do programa (2007 — 2010), ajudou a dobrar os investimentos publicos do pais,
aumentando o percentual sobre o PIB de 1,62% em 2006 para 3,27% em 2010, de
acordo com o site do Ministério do Planejamento.

Dessa forma, o presente estudo objetiva quantificar qual o impacto do
Programa de Aceleracdo do Crescimento no crescimento econdmico brasileiro, visto
que o programa contempla diversas medidas institucionais e econdmicas. Assim,
foram levantados dados sobre o crescimento econdmico, taxa de investimento e o
nivel da utilizacdo da capacidade instalada. Ndo ha um indice que possa medir os

efeitos do PAC 1 e PAC 2 na economia, logo, serdo analisados dois periodos
5



distintos, 1994-2006 (periodo sem o PAC) e 2007-2013 (periodo com o PAC).
Assim, agregando os resultados pesquisados, se podem observar as diferencas no

crescimento médio do PIB a prec¢os correntes nesses dois periodos.

Todos os dados foram levantados a partir de 1994 porque é quando ha a
estabilidade da moeda brasileira apos a implementacdo do Plano Real. Apenas os
dados referentes a utilizacdo da capacidade instalada foram analisados a partir de
2003, devido a disponibilidade desses dados. Como a intensdo é analisar os
impactos gerados pelo PAC no crescimento do PIB, foi feito um corte nos dados
entre 2006 e 2007. Assim, pode-se analisar que o PAC foi um programa importante

para a manutencgéo do crescimento econémico no Brasil.

Para investigacdo proposta neste trabalho, serdo analisados os balancos
anuais dos Programas de Aceleracdo do Crescimento com o objetivo de observar as
propostas apresentadas por eles. Da mesma forma, serdo analisados os dados
sobre o Produto Interno Bruto em dolares, taxa de investimento e nivel de utilizacdo
da capacidade instalada na economia brasileira. Assim, poderemos analisar como
se comportou o PIB no periodo anterior e posterior ao PAC quando houve,

naturalmente, um aumento dos investimentos.

Para uma melhor analise, o periodo 1994-2013 serd dividido em dois.
Primeiramente, sera analisado 1994-2006, periodo sem o PAC. Posteriormente, sera
analisado o periodo 2007-2013, pois é quando se iniciou os programas de
aceleracdo. Assim, tanto o PIB quanto a taxa de investimento serdo demonstrados
anualmente. Diferentemente do nivel de utilizacdo da capacidade instalada da

industria brasileira, que sera analisado bimestralmente a partir do ano de 2003.

A taxa de investimento sera representada pelos dados relativos a Formacgéao
Bruta de Capital Fixo (FBCF). Tais investimentos sdo importantes e afetam
diretamente o PIB, pois, segundo Reis (2008) a industria possui efeitos dinamicos
sobre as demais atividades econdémicas e reune atividades difusoras de inovacao e
progresso técnico de modo que o ritmo da expansao do produto industrial exerce
lideranca sobre o crescimento do produto total. No entanto, ressalta que os impactos
sobre o crescimento dependem dos regimes macroecondmicos, do marco

regulatério e das restricbes externas.



Dessa forma, todos os dados serédo apresentados em graficos de linhas para
uma melhor observacéo. A interacdo entre os indicadores citados, nos dara uma
indicacdo de qual foi o efeito no PIB com o aumento nos gastos ocasionado pelos
programas de aceleracdo do crescimento 1 e 2. No entanto, vale uma ressalva, pois
os dados sobre crescimento econdmico serdo dados nominais. Assim, os resultados

obtidos servirdo apenas para analisar a variacao sobre o crescimento econdémico.

A monografia foi estruturada em cinco capitulos, dos quais esta introducao € o
primeiro, 0 segundo apresenta as teorias do crescimento econdmico, que fazem
parte da revisdo de literatura, e dos objetivos gerais e especificos No terceiro
explicitasse o Programa de Aceleragdo do Crescimento, enfatizando os objetivos e
0s impactos esperados pelo programa. No quarto, encontram-se 0s métodos
utilizados para chegar a um resultado e no quinto capitulo estdo as consideragcées

finais.



2. REVISAO DE LITERATURA: TEORIAS DO CRESCIMENTO ECONOMICO

Neste capitulo realiza-se uma revisdo teodrica sobre os modelos de
crescimento econémico, objetivando perceber quais as varidveis impactam nas
taxas de crescimento de longo prazo. O crescimento econdmico é um dos temas
centrais da ciéncia econdmica. No Brasil, muito tem se falado recentemente dele,

devido ao baixo crescimento comparado a outros paises emergentes.

Segundo Siedenberg (2006), crescimento € um processo de mudancas de
carater predominantemente quantitativo, significando aumento em dimenséao, volume
e/ou quantidade. Normalmente, o crescimento é medido pela variacgdo do PNB
(Produto Nacional Bruto) ou do PIB (Produto Interno Bruto). De acordo com
Blanchard (2011), o crescimento econémico € o aumento continuo do produto

agregado ao longo do tempo.

Para Cavalcanti (2007), o crescimento econémico exdégeno é um crescimento
econdmico de longo prazo, a uma taxa determinada por forcas que séo externas ao
sistema econdémico. De acordo com Jones (2000), o crescimento econbémico pode
ser entendido como o resultado endégeno de uma economia na qual individuos em
busca do lucro podem auferir retornos sobre o fruto de seus esforcos em busca de

ideias novas e melhores.

Ambos os modelos supracitados sao formas de crescimento. O motivo de
apresentar esses modelos é mostrar que existem nuances do crescimento a longo-
prazo que necessitam ser observadas para que possamos ter a certeza se 0
crescimento depende de acbes do governo ou de algumas variaveis econdémicas
gue podem ser manipuladas. O governo tem seus méritos, como cita Mankiw (2005),
alegando que as politicas do governo podem tentar influenciar a taxa de crescimento
da economia de muitas maneiras: incentivando a poupanca, promovendo pesquisa e

desenvolvimento de novas tecnologias, etc.



No curto prazo, o aumento do consumo ou dos gastos do governo é
importante para a expansdo do produto, mas no longo prazo o crescimento depende
de outras varidveis como acumulacdo de capital, inova¢des tecnologicas ou
elevacdo da eficiéncia do trabalho. Para analisar o crescimento, 0s economistas

utilizam o modelo de Robert Solow, desenvolvido no final da década de 1950.

Na visdo de Blanchard (2011), o ponto de partida de qualquer teoria do
crescimento deve ser uma funcdo de produgcédo agregada, uma especializacdo da
relacdo entre produto agregado e os insumos utilizados na producéo - ou seja, liga o
volume de producdo em uma economia aos insumos de fatores de producéo e ao
estado de conhecimento tecnoldgico. Para isso vamos supor que haja dois insumos

— capital e trabalho — e a reacéo entre os dois € dada por:
Y= F(K,N)

Onde Y é o produto em funcédo da producédo agregada (F) de capital (K) e
trabalho (N). Contudo, podemos notar que no modelo ha retornos decrescentes ao
capital por trabalhador, ou seja, mesmo que continue injetando capital, o produto
gerado por esse trabalhador cresce menos e menos.

SACHS-LARRAIN (2000) afirma que sempre que a economia esta fora do
estado estavel, com capital demais ou insuficiente por trabalhador, ha forcas que a
empurram de volta para o equilibrio do estado estavel no longo prazo. Isso nos
mostra que a economia tende, naturalmente, a se movimentar na dire¢do do estado
estavel, chamado por SACHS-LARRAIN (2000) de processo de crescimento

dinAamico estavel.

De acordo com Kim (2005), citado por Moura, Xavier e Silva (2011) na
metade do século XX, diversos estudos tentaram medir a contribuicdo da mudanca
tecnoldgica para o crescimento econdmico em paises que produziam nas fronteiras
da tecnologia. A conclusdo a qual se chegou foi que o avanco tecnoldgico foi 0 maior

responsavel pelo aumento da produtividade do trabalho.

Mais recentemente, varios economistas comecaram a estudar melhor o
avancgo tecnolégico no desenvolvimento de economias que, inicialmente, ao menos,
estavam muito aquém dessas fronteiras. A obtencdo e o progressivo controle de

tecnologias novas por parte dessas economias para si, quando ndo para o resto do
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mundo, tém sido um aspecto central das economias de industrializagéo recente que

cresceram muito rapidamente durante os Ultimos trinta anos.

Segundo Blanchard (2011), o modelo defendido por Solow, acreditava na
ideia de que o crescimento no capital acontecia devido a acumulacdo do capital
fisico e humano, porém mostrava 0 progresso tecnolégico como motor de
crescimento econémico de forma “exdgena”, ou seja, mostrava que o crescimento se

daria em decorréncia de melhorias tecnologicas.

2.1 Fontes de Crescimento

Visto isto, segundo Dornsbuch/Fisher (1991), podemos afirmar que as fontes
do crescimento podem advir do aumento de capital por trabalhador (movimentos na
funcdo de producdo), ou entdo, de aperfeicoamento no estado da tecnologia

(deslocamento pra cima da funcao de producéo).

2.1.1 Acumulacao de Capital

Blanchard (2011) diz que a acumulacdo de capital, por si sO, ndo pode
sustentar o crescimento, pois devido aos rendimentos decrescentes do capital,
sustentar um aumento constante do produto exigird aumentos cada vez maiores do
nivel de capital por trabalhador. Em algum momento a economia ndo estara mais

disposta a poupar o suficiente para aumentar o produto.

De acordo com Mankiw (2005), A acumulacdo de capital estd sujeita a
retornos decrescentes: guanto mais capital hA em uma economia, menor a producao
adicional gerada por uma unidade adicional de capital. Devido aos retornos
decrescentes, maiores poupancas levam a um maior crescimento por um
determinado periodo de tempo, mas o crescimento acaba por desacelerar a medida
gue a economia se aproxima de niveis mais elevados de capital, produtividade e
renda. Também por causa dos retornos decrescentes, o retorno sobre o capital é

especialmente elevado nos paises pobres.

Para Mincer (1958) citado por Bondezan e Dias (2010), a acumulacédo de
capital humano é capaz de gerar crescimento econémico, e pode ser coordenado
com o capital fisico a fim de promover o crescimento. Para Mincer (1958), podemos
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observar que, o crescimento do capital humano é condigcdo e consequéncia do
crescimento econOmico. Este autor afirma que, a fonte das inovagbes vem da
producdo de novos conhecimentos, e também das mudancas tecnoldgicas, que

acabam por mobilizar todos os fatores de produgéo.

No final da década de 80, surge um novo debate sobre o0 processo de
crescimento econémico dos paises, chamada de Nova Teoria do Crescimento. Essa
nova teoria € de autoria de Romer (1986) e Lucas (1988). Nela se discute como o
capital humano influencia o crescimento econémico, 0s autores acreditam que este

tipo de capital humano pode influenciar o crescimento de forma enddgena.

Lucas (1988) aborda a questéo das diferencas, entre o padréo de crescimento
econdbmico dos paises, no decorrer do tempo, a partir de observacdo das taxas de
crescimento de paises ricos, que sdo maiores que a de paises pobres. O autor
procura se basear na teoria de um modelo de desenvolvimento econdémico que,
possa subsidiar os formuladores de politicas, a decidirem quais politicas econdmicas
devem ser adotadas pelos paises. Seu argumento inicial € que o modelo
neoclassico ndo € o mais adequado para explicar o processo de desenvolvimento

econdmico.

Lucas (1988) utiliza o estudo de Solow como base para a construgcédo de seu
modelo de desenvolvimento, fazendo adapta¢cées no modelo padréo visando incluir
o efeito do capital humano sobre o crescimento econémico dos paises. Para Lucas
(1988), dentro da perspectiva da teoria do capital humano, o individuo é capaz de
escolher a forma de alocacdo do seu tempo, e esta decisdo ira afetar a sua
produtividade, ou seu nivel de estoque de capital humano, em um periodo atual e
nos periodos subsequentes. Para o autor o crescimento sustentavel € um processo

de acumulacéo enddgena de capital humano.

A acumulacéo de capital humano cria um processo de crescimento enddgeno,
visto que, a medida que o individuo acumula capital humano, ele se torna mais
produtivo, além disso, o capital humano gera efeitos de externalidades a outros
individuos que estdo a sua volta. Dessa forma, Lucas (1988), afirma que o capital
humano deve ser considerado como uma variavel explicativa na funcéo de producéo
e, 0s modelos que nao o incluem acabam por superestimar a magnitude do efeito da

acumulacéo de capital fisico sobre o crescimento.
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Mesmo assim, vale a pena ter uma taxa de poupanca mais alta, pois assim
consegue sustentar um nivel mais alto de produto. De acordo com Dornsbuch/Fisher
(1991), a convergéncia para a razao capital-trabalho do estado estacionario €&
assegurada pelo fato de que, em niveis baixos de razao capital-trabalho, a poupanca
excede o investimento requerido para manter o capital per capita constante e,

portanto, fazer com que a razédo capital-trabalho aumente, e vice versa.

Outra questao citada por Dornsbuch/Fisher (1991) é que o modelo de Solow
permite responder qual é o montante de capital que € 6timo do ponto de vista do
bem-estar social numa economia. Se a economia, através dos seus decisores de
politica econdmica, poder influenciar a determinacdo do nivel de capital
correspondente ao equilibrio de longo prazo, tentara escolher aquele que maximiza
0 bem-estar. O nivel maximo de consumo que os agentes econdmicos podem obter

no longo prazo é designado por "regra dourada da acumulacgao de capital”.

A regra de ouro da acumulacao de capital consiste em determinar o valor da
taxa de poupanca (a determinante do nivel de investimento e, portanto, do nivel de
consumo) que conduz a uma situacdo de equilibrio estacionario em gue o consumo

per capita € maximo.

De acordo com Blanchard (2011), a maioria dos paises tem um nivel de
capital abaixo do nivel da regra de ouro. Assim, um aumento da taxa de poupanca
leva a uma diminuicdo inicial do consumo seguida de um aumento do consumo no
longo prazo, levando isso em conta no momento de implementar medidas de
politicas econdmicas para alterar a taxa de poupanca, o governo deve decidir que
peso atribuir ao bem-estar das geracfes atuais contra o bem-estar das proximas
geracoes.

SACHSLARRAIN (2000) diz que os governos podem usar as politicas fiscais
para incentivar a poupanca, O investimento e 0s gastos em pesquisa e
desenvolvimento, assim como podem reduzir déficits orgamentarios para elevar a

taxa nacional de poupanca.

Jones (2000) propde um modelo de crescimento com acumulo de capital
(modelo do tipo AK). Considerando o modelo original de Solow, no qual ndo havia
progresso tecnologico, modificando-se a funcdo de producdo de forma que A seja
uma constante positiva se obtéem:

12



K=sY -dK

Onde, s representa a taxa de investimento e d, a taxa de depreciacdo, ambos
constantes. Segundo Jones (2000), nessa economia, 0 investimento total sempre
sera maior que a depreciacao, fazendo com que o estoque de capital esteja sempre
aumentando e, no modelo, 0 crescimento nunca para. Isso acontece, pois, nesse
novo modelo, h& retornos constantes a acumulacédo de capital, o produto ndo cai

quando se acrescenta uma unidade adicional de capital.

Sendo assim, investimentos em infra-estrutura geralmente séo preferidos por
governantes, do que investimentos externos ou em tecnologia. Segundo Holland
(2013), isso se deve ao fato de ter um retorno mais rapido, onde a cada R$1,00
investido em infra-estrutura, aumenta entre 0,48% e 0,53% a produtividade da
economia, elevando o PIB em R$3,00 no longo prazo. Com o investimento no PAC,
0 governo tenta viabilizar o aumento da produtividade das empresas, além de

estimular o investimento privado.

No Brasil, quem fica a cargo da provisdo de infra-estrutura é o Estado, devido
a falhas de mercado e a falta de marcos regulatérios para garantir os direitos de
empresas do setor privado que queiram explorar os equipamentos. Com um
aumento do governo no investimento em infra-estrutura, espera-se um crescimento
econdmico no longo prazo, além de gerar externalidades positivas, pois melhorias
em estradas, portos e ferrovias faz com que os agentes privados se motivem a

investir.
2.1.2 Tecnologia

Na década de 80, inicia-se uma retomada dos estudos sobre o crescimento
econdbmico. Foi crescendo o nimero de economistas interessados em estudar os
determinantes do crescimento econémico no longo prazo. Porém, Mantega (1998)
afirma que faltava superar as limitagbes dos modelos de crescimento neoclassicos,
gue haviam ficado presas a um progresso exdgeno. Foi desenvolvida uma teoria da
mudanca tecnoldgica, trazendo o progresso técnico para dentro do modelo. Foi
assim que surgiu o “modelo de crescimento enddgeno”, no qual os principais
determinantes do crescimento sdo enddgenos ao modelo. Com isso, cria-se uma

funcéo de produgéo ampliada:
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Y= F(K, AN)

Assim, o produto continua dependendo do capital (K), porém também do
trabalho (N) multiplicado pelo estado da tecnologia (A).

Segundo Blanchard (2011), o progresso tecnolégico pode reduzir o numero
de trabalhadores necessérios para se chegar a um dado montante de produto, como
também pode aumentar o produto final, sem adicionar nenhum trabalhador a mais,

somente tecnologia.

Neste modelo, se admite que os rendimentos do capital ndo seriam
decrescentes ao longo do tempo, contudo o modelo admite que o crescimento
econdmico pode continuar dando retornos indefinidamente sobre o investimento.
Mantega (1998) diz que isso se deve, sobretudo, a propagacdo do conhecimento
entre os produtores ou as economias externas de capital humano, que permitem
sustentar o aumento de produtividade. De fato, o progresso técnico deixa de ser
obra do acaso e torna-se o resultado de uma atividade programada de Pesquisa e

Desenvolvimento.

O processo tecnolégico se baseia no resultado de atividades de Pesquisa e
Desenvolvimento das empresas, pois ao gastar com P&D as empresas aumentam a
possibilidade de descobrir novos produtos ou novas maneiras de produzir algo,

sempre visando aumentar os lucros.

P&D é um setor de pesquisa e desenvolvimento de produtos e servi¢os, onde
trabalha em acdes de pesquisa, brainstorm e condi¢des tecnoldgicas que viabilizem

a elaboracao e lancamento de um projeto.

O processo pode ser terceirizado, adquirido junto a centros de pesquisa,
universidades ou agéncias publicas. As atividades de P&D sado de longo prazo e
levam em consideracao os setores da industria, servicos e o progresso ja inserido no
planejamento. E verificado o valor de investimento, as condi¢cdes de implementac&o
e a capacidade de inovacdo dos funcionarios de uma empresa. Toda esta

verificacdo é considerada para avaliar os riscos relacionados a uma nova ideia.

Um dos grandes diferenciais que faz com que se tenha esse interesse em
investir em Pesquisa e Desenvolvimento € a Lei de Patentes. Ao elaborar estas leis,

0os governos devem buscar um equilibrio entre o desejo de proteger futuras
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descobertas e incentivar empresas a investir em P&D, e o desejo de tornar as
descobertas existentes disponiveis a usuarios potenciais sem restricdes, escreveu
Blanchard (2011).

De acordo com o SEBRAE — “O registro de marcas e patentes sdo formas de
proteger o patrimbnio das empresas, que pode ser copiado e roubado. A marca
identifica a empresa e distingue um produto ou servico de outros iguais ou
semelhantes. Também agrega valor aos produtos ou servi¢os por elas identificados

e ajuda a fidelizar o consumidor”.

De acordo com Oreiro (1999), o modelo de Romer (1990) foi um dos primeiros
modelos da nova teoria do crescimento a tratar o progresso tecnoldégico como o
resultado da busca intencional de lucros por parte das firmas. Nesse contexto, a
tecnologia é tratada como sendo um bem nao-rival, porém excluivel, obrigando o
abandono da hip6tese de concorréncia perfeita e a sua substituicao pela hipétese de

concorréncia imperfeita ou monopolistica.

Para SACHS-LARRAIN (2000) a taxa de variagdo tecnoldgica determina a
taxa no estado estavel de crescimento da renda per capita, ou seja, 0 crescimento
do produto por pessoa. Outro fator preponderante seria 0 aumento da renda das
familias, pois o trabalho passou a ser mais produtivo, e este ganho transferido para
os salarios dos trabalhadores, elevando, assim, a escolaridade média da classe
trabalhadora para que o trabalhador brasileiro seja mais competitivo.

Para investigacdo proposta neste trabalho, serdo analisados os balancos
anuais dos Programas de Aceleragéo do Crescimento com o objetivo de observar as
propostas apresentadas por eles. Da mesma forma, serdo analisados os dados
sobre o Produto Interno Bruto em ddlares, taxa de investimento e nivel de utilizacao
da capacidade instalada na economia brasileira. Assim, poderemos analisar como
se comportou o PIB no periodo anterior e posterior ao PAC quando houve,

naturalmente, um aumento dos investimentos.

Para uma melhor analise, o periodo 1994-2013 serd dividido em dois.
Primeiramente, sera analisado 1994-2006, periodo sem o PAC. Posteriormente, sera
analisado o periodo 2007-2013, pois € quando se iniciou 0s programas de

aceleracdo. Assim, tanto o PIB quanto a taxa de investimento serdo demonstrados
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anualmente. Diferentemente do nivel de utilizagdo da capacidade instalada da

industria brasileira, que sera analisado bimestralmente a partir do ano de 2003.

A taxa de investimento sera representada pelos dados relativos a Formacao
Bruta de Capital Fixo (FBCF). Tais investimentos sdo importantes e afetam
diretamente o PIB, pois, segundo Reis (2008) a industria possui efeitos dindmicos
sobre as demais atividades econdmicas e relne atividades difusoras de inovacéo e
progresso técnico de modo que o ritmo da expansédo do produto industrial exerce
lideranca sobre o crescimento do produto total. No entanto, ressalta que os impactos
sobre o crescimento dependem dos regimes macroecondmicos, do marco

regulatorio e das restricdes externas.

Dessa forma, todos os dados serdo apresentados em graficos de linhas para
uma melhor observacdo. A interacdo entre os indicadores citados, nos dard uma
indicacdo de qual foi o efeito no PIB com o aumento nos gastos ocasionado pelos
programas de aceleracdo do crescimento 1 e 2. No entanto, vale uma ressalva, pois
os dados sobre crescimento econémico serdo dados nominais. Assim, os resultados

obtidos servirdo apenas para analisar a variagcao sobre o crescimento econdémico.
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3. Os Programas de Aceleracdo do Crescimento

Criado em 2007, o Programa de Aceleracdo do Crescimento € um programa
do Governo Federal brasileiro, que buscou a retomada do planejamento e execucao
de grandes obras de infraestrutura social, urbana, logistica e energética do pais,
objetivando contribuir para o desenvolvimento acelerado e sustentavel, conforme
relatorio (Programa de Aceleracdo do Crescimento 2007-2010), que foi apresentado
pelo Ministério do Planejamento em 22 de janeiro de 2007, e servira de base para as
explanagdes sobre o PAC. Da mesma forma, servirdo como base para essa
pesquisa, os balancos do PAC 1 e PAC 2 de 2007 a 2014 que estédo disponiveis no
site do Ministério do Planejamento.

Segundo o Ministério, o PAC previa a reducdo de tributos para os setores de
semicondutores, equipamentos aplicados a TV digital, microcomputadores, insumos
e servicos usados em obras de infraestrutura e de perfis de aco, contemplando,
também, medidas fiscais de longo prazo. Em suma, Macedo (2011) aponta que o
programa prometia “destravar” a economia brasileira permitindo taxas de
crescimento do PIB da ordem de 5% a.a., tendo como macro-objetivos a promogao
do crescimento econdmico, o aumento do emprego e a melhoria das condicdes de

vida da populacao brasileira.

Ainda, as acdes e metas do PAC foram organizadas em um amplo conjunto
de investimentos em infraestrutura e um grupo de medidas de incentivo e facilitacao
do investimento privado. O programa também previa a melhora na qualidade do
gasto publico com contencgéo do crescimento do gasto corrente e aperfeicoamento
da gestéo publica, tanto no orcamento fiscal quanto no orcamento da previdéncia e
seguridade social. Dessa forma, o PAC possui como conceito, combinacdo do
crescimento econémico com distribuicdo de renda, proporcionando a inclusdo de
milhdes de brasileiros no mercado formal de trabalho e na sociedade de consumo de
massa, sendo organizado em cinco blocos, conforme Figura 1.
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Figura 1 - Medidas do Programa de Aceleracdo do Crescimento

1) Investimento em Infraestrutura

2) Estimulo ao Crédito e ao Financiamento

3) Melhora do Ambiente de Investimento

4) Desoneracao e Aperfeicoamento do Sistema Tributario
5) Medidas Fiscais de Longo Prazo

Fonte: Ministério do Planejamento

Segundo o relatorio do PAC 2007-2010 os objetivos dos investimentos em
infraestrutura eram eliminar os principais gargalos que poderiam restringir o
crescimento da economia, reduzindo custos e aumentando a produtividade das
empresas. Dessa forma, haveria um aumento do investimento privado e reducéo das
desigualdades sociais. A previsdo para 0s investimentos em infraestrutura ficaram
em 503,9 bilhdes para do periodo de 2007-2010, conforme Tabela 1.

Tabela 1 — Previsao de investimentos do PAC em infraestrutura - R$ Bilhdes

Logistica 58,3
Orgamento Fiscal e da Seguridade 33
Estatais Federais e Demais Fontes 25,3
Energia 274.8
Orcamento Fiscal e da Seguridade -
Estatais Federais e Demais Fontes 274,8
Infraestrutura Social 170,8
Orcamento Fiscal e da Seguridade 34,8
Estatais Federais e Demais Fontes 136
Total do PAC 503,9
Orcamento Fiscal e da Seguridade 67,8
Estatais Federais e Demais Fontes 436,1

Fonte: Ministério do Planejamento

O segundo bloco tinha como objetivo desenvolver o mercado de crédito, pois
esse é parte essencial do desenvolvimento econémico e social. Embora antes do
PAC o governo tenha adotado uma série de medidas que resultaram em sua
expansdo, 0o PAC daria continuidade nesse desenvolvimento, sobretudo
aumentando o volume do crédito habitacional realizadas com o funding do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico (FGTS) e do Sistema Brasileiro de Poupanca e

Empréstimo (SBPE) e do crédito de longo prazo para investimentos em
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infraestrutura. Segundo relatério do PAC apresentado pelo ministério do

planejamento, quatro novas medidas foram adotadas, conforme a Figura 2.

Figura 2 — Estimulo ao Crédito e ao Financiamento

1) Concessao pela Unido de crédito a Caixa Econdmica Federal
(CEF) para aplicacdo em saneamento e habitacéo (R$ 5,2 bilhdes
- MP).

2) Ampliacao do limite de crédito do setor publico para
investimentos em saneamento ambiental e habitacdo (R$ 7,0
bilhdes - Resolucdes CMN).

3) Criacdo do Fundo de Investimento em Infraestrutura com
recursos do FGTS (R$ 5,0 bilhdes - MP)

4) Elevacao da liquidez do Fundo de Arrenadmento Residencial
(MP)

Fonte: Ministério do Planejamento

De acordo com o relatério do PAC 2007-2010, um ambiente de negocios
adequado € importante para que haja um aumento do investimento. Nesse sentido,
o PAC procurou incluir medidas destinadas a agilizar e facilitar a implementacéo de
investimentos em infraestrutura, sobretudo no que se refere a questdo ambiental,
além de buscar o aperfeicoamento do marco regulatério e do sistema de defesa da
concorréncia, incentivando o desenvolvimento regional via recriacdo da
Superintendéncia do Desenvolvimento da Amazénia (SUDAM) e Superintendéncia
do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE). Nesse sentido, pelo menos mais uma

nova medida seria tomada pelo PAC, conforme Figura 3.

Figura 3 — Melhora do Ambiente do Investimento

1) Regulamentacao do Artigo 23 da Constiruicdo (definicdo de
competéncia ambiental - Projeto de Lei complementar).

Fonte: Ministério do Planejamento

Para desonerar e aperfeigoar o sistema tributério, o relatorio apresentou sete
novas medidas para serem adotadas no periodo. Nesse sentido, o PAC
contemplaria medidas de aperfeicoamento do sistema tributario, bem como medidas
de desoneragédo do investimento, sobretudo em infraestrutura e construgéo civil,

incentivando — dessa forma — o aumento do investimento privado. Nesse bloco de
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medidas, o PAC objetivou incentivar o desenvolvimento tecnolégico e o
fortalecimento das micro e pequenas empresas. Assim, as novas medidas que

constavam no relatorio estdo especificadas na Figura 4.

Figura 4 — Desoneracgdo Tributéaria

1) Recuperacéo Acelerada dos Créditos de (Programa Integracao
Social) PIS e Contribuicédo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS) em Edificacdes (de 25 anos para 24 meses -
MP).

2) Desoneracao de Obras de Infraestrutura (suspenséo da
cobranca de PIS/COFINS para novos projetos - MP).

3) Desoneragéao dos Fundos de Investimento em Infraestrutura
(isencéo de IRPF - MP).

4) Programa de Incentivos ao Setor da TV Digital (isencéo de IPI,
PIS/COFINS e CIDE - MP).

5) Programa de Incentivos ao Setor de Semicondutores (isencao
de IRPJ, IPI, PIS/COFINS e CIDE - MP).

6) Aumento do Valor de Isencédo para Microcomputadores (de R$
2,5 mil para R$ 4,0 mil - Decreto).

7) Desenoracao da Compra de Perfis de Aco (reducéo do IPI de
5% para Zero - Decreto).

Fonte: Ministério do Planejamento

Figura 5 — Aperfeicoamento do Sistema Tributario

1) Aumento do Prazo de Recolhimento de Contribuicdes
(Previdéncia do dia 3 para o dia 10 e PIS/COFINS do dia 15 para
o dia 20 - MP)

Fonte: Ministério do Planejamento

Para medidas fiscais de longo prazo foram apresentadas normas de
sustentabilidade fiscal (Figura 6), aperfeicoamento da previdéncia social (Figura 7) e
gestao publica (Figura 8). De acordo com o relatorio, a sustentacdo do crescimento
depende do aperfeicoamento da politica fiscal, com manutencdo das conquistas

sociais dos ultimos anos.
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Figura 6 — Medidas de Sustentabilidade Fiscal

1) Controle da Expanséao das Despesas de Pessoal para Cada
um dos Poderes da Unido (IPCA + 1,5% a.a. para a folha,
resguardados os acordos firmados até 2006 - Projeto de Lei
Complementar).

2) Politica de Longo Prazo de Valorizacdo do Salario Minimo
(regra de reajustes até 2011 - Projeto de Lei).

Fonte: Ministério do Planejamento

Figura 7 — Medidas de Aperfeicoamento da Previdéncia Social

1) Melhora na Gestéo da Previdéncia Social e Combate a Fraudes
(PLS n° 261/2005).

Forum Nacional da Previdéncia Social (Decreto).

Fonte: Ministério do Planejamento

Figura 8 — Medidas de Gestéo Publica

1) Agilizacdo do Processo Licitatorio (reforma da Lei n°
8.666/1993 - Projeto de Lei).

2) Aperfeicoamento da Governanga Corporativa nas Estatais
(criacdo de Conselho Interministerial - Decreto).

3) Extingdo de Empresas Estatais Federais em Processo de
Liquidacdo (RFFSA e FRANAVE).

4) Regulamentacéo da Previdéncia Complementar do Servidor
Pudblico Federal (Projeto de Lei).

Fonte: Ministério do Planejamento

3.1Impactos Esperados com a Implementacdo do PAC

Ainda, de acordo com o relatério apresentado, para todas as medidas
adotadas foram estipulados os impactos esperados. Para o estimulo ao crédito os
impactos eram (1) elevacao do financiamento da Caixa Econémica Federal (CEF) a
entes publicos para investimentos em saneamento e habitagdo popular (2) aumento
do financiamento de investimentos publicos em saneamento e habitacdo (3)
aumento do financiamento de investimentos em infraestrutura (4) acdes que
reduziriam as despesas do Fundo de Arrendamento Residencial (FAR) com a
administracdo e manutencédo dos imoveis, liberando recursos para novas operacoes

de arrendamento residencial.
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Em relacdo & melhora do ambiente de investimentos os impactos esperados
eram (1) maior eficiéncia na atuacao do poder publico com vistas a prote¢do do meio
ambiente, reduzindo os questionamentos judiciais sobre as competéncias de cada
ente federativo e contribuindo para a realizacdo de novos investimentos. Além disso,
através das novas medidas, os valores estimados apés as desoneracgdes tributarias
eram (1) R$1,15 bilhdo no primeiro ano e R$ 2,3 bilhdes no segundo ano. A partir do
terceiro ano a renuncia é decrescente (2) nas desoneracoes de obras de
infraestrutura, o calculo da rendncia dependeria da regulamentacdo do Poder
Executivo (3) a ampliacdo do beneficio tributario para microcomputadores ficou
estimado em R$ 200 milhdes (4) desoneracdo das compras de perfis de aco

estimado em 60 milhdes.

As medidas fiscais de longo prazo seriam voltadas para a sustentabilidade
fiscal, aperfeicoamento da previdéncia e de gestdo publica. Dessa forma, os
impactos esperados apdés tais medidas eram (1) reducdo gradual das despesas de
pessoal em relacdo ao PIB a partir de 2008 (2) continuacdo do aumento real do
salario minimo e estabilizacdo dos gastos da Previdéncia Social em relacdo ao PIB.
Aperfeicoando a previdéncia, o impacto esperado € (3) uma reducdo de fraudes e
diminuicdo da taxa de crescimento das despesas com o auxilio doenca (4)
elaboracao de propostas de melhoria do modelo previdenciéario (5) reducéo do valor
contratado e do tempo gasto no processo licitatério (6) melhora dos resultados para
a sociedade e para os acionistas das empresas estatais (7) racionalizacdo da
administracdo das empresas estatais e reducdo de gastos publicos no médio e longo
prazo (8) no médio prazo, o objetivo era que houvesse uma reducgéo gradual com as

despesas com aposentadorias e pensdes de servidores publicos.
3.1.1 Balanco do PAC 1

Conforme balanc¢o anual apresentado pelo Ministério do Planejamento, o PAC
1 (janeiro de 2007 a dezembro de 2010) objetivou recuperar a infraestrutura e
aumentar o ritmo de expansao da economia dentro de quatro anos. O primeiro ano
do Plano de Agdo Econbmica foi avaliado como positivo, conforme relatorio
disponibilizado pelo Ministério do Planejamento, pois fez a economia brasileira
retomar o planejamento de longo prazo. Nesse periodo, o PAC comecou a recuperar

a infraestrutura por todo o pais. Pelos critérios de avaliacdo do Comité Gestor do
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PAC, 86% das ac¢des apresentaram andamento adequado, 12% exigiram atencéo no
curto prazo e o ritmo de execugdo de 2% delas foi considerado preocupante. Em
valor, 82% estavam adequadas, 16% em atencdo e 2% preocupantes. Do total de
acOes acompanhadas, 62% s&o obras em execucéo, 23% estdo em licitacdo e 15%

na fase de projeto ou licenciamento.

O segundo balan¢o anual do PAC 1, disponibilizado em fevereiro de 2009,
apontou a manutencado dos investimentos mesmo apos a crise mundial de 2008.
Dessa forma, conforme relatério, os investimentos do governo federal — que
representavam 0,64% do PIB em 2006 — subiram para 0,73% em 2007, alcangando
a marca de 1% do PIB em 2008. Nesse mesmo intervalo de tempo, a Petrobras —
responsavel por 35% do PAC 1 — aumentou seus investimentos de 0,76% do PIB
para 1,1%. No lancamento, o Programa de Aceleracdo do Crescimento previa
investir R$ 503,9 bilhdes até 2010. Apds a inclusdo de novas acdes, 0 montante
para o periodo subiu para R$ 646 bilhdes. Dessa forma, no segundo ano do PAC 1,
modernizar a infraestrutura, melhorar o ambiente de negdcios, estimular o crédito e
o financiamento, aperfeicoar a gestdo e elevar a qualidade de vida da populagéo

ainda eram os principais objetivos do programa.

De 2007 a 2009, os investimentos do programa somaram R$ 403 bilhdes,
equivalente a 63% do valor preciso até o final de 2010. No terceiro balanco anual,
divulgado em fevereiro de 2010, as acfes concluidas totalizaram R$ 256,9 bilhdes,
representado 40,3% do total. O relatorio informou ainda que a participacdo do
investimento publico federal e das estatais federais na formacéo bruta de capital fixo
na economia elevou-se de aproximadamente 9,8% ao final de 2008 para mais de
17% em fins de 2009. Outra medida estrutural tomada durante a crise que contribuiu
para ampliacdo dos investimentos e, principalmente, para a melhoria das condicdes
de vida da populacdo de renda mais baixa foi o Programa Minha Casa Minha Vida.
Ao longo dos trés anos do programa, o subsidio concedido pelo governo foi de 1,2%
do PIB.

No ultimo ano, conforme o quarto balanco do programa disponibilizado em
dezembro de 2010, foi identificado que os investimentos publicos dobraram durante
o PAC 1, passando de 1,62% do PIB, em 2006, para 3,27% do PIB nos 12 meses

encerrados em outubro de 2010, principalmente, pela ampliacdo do crédito, juros
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menores e prazos de pagamento maiores. O balanco também aponta que o PAC 1
foi capaz de amenizar a crise financeira de 2008, através de um aumento no volume
de investimentos. Ainda, 94,1% dos 657,4 bilhdes previstos para serem investidos

pelo programa, foram executados no final do periodo.

Dessa forma, o intuito do governo foi continuar com o Programa de
Aceleracdo do Crescimento nomeado de PAC 2. Dando continuidade aos
investimentos em infraestrutura geral, essa segunda etapa previa priorizar as
regides metropolitanas com investimentos que visavam solucionar os problemas
histéricos como a urbanizacdo de favelas, saneamento ambiental, mobilidade
urbana, pavimentagao, drenagem e contencéo de encostas. Assim como, investir em
Unidades de Pronto Atendimento (UPA), Unidades Basicas de Saude (UBS), pré-
escolas, creches, postos comunitarios de seguranca e espacos de esporte, cultura e

lazer.
3.1.2 Balango do PAC 2

Conforme relatério apresentado em julho de 2014 pelo Ministério do
Planejamento, o PAC 2 previa um investimentos de 955 bilh&es para os periodo de
2011 a 2014. Tais investimentos foram divididos em seis programas: (1) PAC Cidade
Melhor (2) PAC Comunidade Cidada (3) PAC Minha casa, Minha Vida (4) PAC Agua
e Luz para Todos (5) PAC Transportes (6) PAC Energia. Somente o programa PAC
Energia contemplou mais de 48% dos investimentos do PAC 2. Os investimentos

foram distribuidos conforme a Tabela 2.

Tabela 2 - Previséo preliminar de Investimento - R$ Bilhdes
Programa 2011-2014
PAC Cidade Melhor 57,1
PAC Comunidade Cidada 23
PAC Minha Casa, Minha Vida 278,2
PAC Agua e Luz para Todos 30,6
PAC Transportes 104,5
PAC Energia 461,6
Total 955

Fonte: Ministério do Planejamento

De acordo com o primeiro balangco anual do PAC 2, o primeiro ano do
programa teve um desempenho vigoroso, com R$ 204,4 bilhdes executados, o que

representou 21% do previsto para o periodo. Nesse primeiro ano, o PAC 2 reforgcou
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0 vigoroso investimento em energia e transporte, que sdo fundamentais para um
crescimento de longo prazo. Ainda, durante esse periodo, assinou a concessao do
aeroporto de Sado Goncalo do Amarante, no Rio Grande do Norte e realizou leildes
de concessado dos aeroportos de Guarulhos e Campinas, em Sao Paulo e de

Brasilia.

No segundo ano do programa, a execucao global do PAC 2, segundo relatorio
apresentado, alcangou R$ 472,4 bilhGes, o que representa 47,8% do previsto para o
periodo. Somente nesse segundo ano, o balanco aponta que o programa executou
31% a mais, em relacao ao primeiro ano. O programa Minha Casa, Minha Vida 2, em
2012, superou a marca de um milhdo de unidades habitacionais entregues a
populacdo. Nos aeroportos, o PAC 2 concluiu 15 obras que, de acordo com o

balanco, aumentaram a sua capacidade em cerca de 14 milhdes de passageiros.

Até 31 de dezembro de 2013, a execucdo global do PAC 2 teve um
desempenho robusto, com R$ 773,4 bilh6es executados, representando 76,1% do
previsto para o periodo. Desse valor, R$ 253,8 bilhdes correspondem ao
financiamento habitacional; R$ R$ 206,7 bilhdes foram executados pelas empresas
estatais e R$ 146,4 bilhdes pelo setor privado. Os dados apresentados no terceiro
ano do PAC 2, demonstram também que a execucdo em 2013, de R$ 301 bilhdes,
foi 12% maior do que o verificado em 2012. Assim, os recursos do Orgamento Geral
da Unido (OGU) somaram R$ 78,9 bilhdes, com o programa Minha Casa, Minha
Vida representando R$73,9 bilhdes e o financiamento ao setor publico, R$ 11,4

bilhdes.

Segundo o quarto e ultimo balanco anual do PAC 2, a estimativa era chegar a
mais de R$ 1 trilhdo até o final de 2014, representando 96% do previsto para o
periodo 2011-2014. Tal investimentos, € 72% superior aos realizados no PAC 1. Até
o final do periodo, a estimativa era de que o PAC 2 concluisse R$ 802,9 em obras,
correspondendo a 99,7% do total. O eixo MCMV concluiu empreendimentos no valor
de R$ 449,7 bilhdes, entregando 1,87 milhdo de moradias. Assim, de acordo com o
relatorio apresentado pelo Ministério do Planejamento, através de diversos
investimentos, o Programa de Aceleragdo do Crescimento 2 foi diretamente
responsavel pelo menor indice de desemprego ja atingido pelo pais, 4,7% em

outubro de 2014 (PME/IBGE).
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4. ESTABILIZACAO E CRESCIMENTO ECONOMICO

Segundo Bresser-Pereira (1994) o Plano Real, desde que se iniciou a crise,
em 1979, foi o melhor plano concebido. Ndo s6 porque deu conta de forma
adequada das duas causas fundamentais da inflacdo brasileira — a crise fiscal e a
inércia inflacionéria — mas principalmente porque, em relacdo a inércia adotou uma
solucéo rigorosamente inovadora, com a coordenacdo prévia dos precos relativos
através da URV. Dessa forma foi possivel neutralizar as defasagens nos aumentos

de precos que caracterizam a inflagcao crbnica ou inercial.

Conforme Moreira et al (1996) o quadro econémico brasileiro, a partir de
1994, apresentou rupturas e novidades com relacdo as tendéncias verificadas ao
longo dos anos 80 e inicio dos 90. Uma das caracteristicas de destaque é a
estabilizacdo. Para tanto, dois fatores foram decisivos: 0s processos de abertura
comercial — redugao das tarifas nominais e efetivas e a eliminagdo de barreiras néo
tarifarias — e de valorizacdo cambial, contribuindo para uma estrutura de menor
protecdo ao mercado doméstico e promovendo uma crescente pressao das
importacdes (efetivas ou potenciais) sobre o market share e as margens de lucro

dos produtos domésticos.

Apos a implementacdo do plano de estabilizacdo, ocorreram mudancas
favoraveis nos niveis de atividade econémica e de renda no Brasil, conforme aponta
Rocha (2000). Defende ainda, que essas mudancas foram muito bem vindas, pois
durante o periodo anterior (1981/93), o resultado tinha sido um crescimento médio
do produto de apenas 1,07% a.a. Batista Jr. (1996) acrescenta que a reforma
monetaria e cambial ocorrida nesse periodo foi como um marco no processo de
adaptacao da politica econ6mica brasileira ao padréo de politica econdmica vigente
em grande parte da América Latina.
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4.1.1 Crescimento econOmico antes dos programas de aceleragcdo do

crescimento

A estabilizacéo da inflacéo inercial que se estabeleceu no Brasil apos 1994 foi
de extrema importancia para o desenvolvimento de importantes setores da
economia brasileira. O Plano Real beneficiou o agronegdcio, como informa Gasques
et al (2004), e deve ser visto como um divisor de &aguas na andlise das
potencialidades da agricultura, pois ele conseguiu acabar com a inflacdo, permitindo
que o setor se livrasse do 6nus de ter de operar no ambiente macroecondmico
anterior, em que arcava com compromissos financeiros atrelados a taxa geral de

inflacéo.

No entanto, Kupfer (2003) aponta que a rigidez na pauta de exportacdes que
seguiu apés 1994, indica que as reformas comerciais ndo foram capazes de mudar a
situacdo competitiva da indUstria brasileira. Ao contrario, segundo a UNCTAD
(2002), a participacéao relativa do Brasil na corrente de comércio internacional, que
era de 0,7% em 1980 e havia alcancado 1,4% em meados da década de 1980, caiu
novamente para 0,7% em 2003, enquanto a participacdo do conjunto dos paises em
desenvolvimento cresceu de 10,6% em 1980 para 26,5% em 1997.

Tais setores sao variaveis de extrema importancia na composi¢cao do PIB que,
por definicdo, segundo Sandroni (1999) se refere ao valor agregado de todos os
bens e servicos finais produzidos dentro do territrio econdmico de um pais,
independente da nacionalidade dos proprietarios das unidades produtoras desses
bens e servigos. Nesse sentido, a Figura 9 mostra a estimativa do Banco Central do

Brasil para o PIB brasileiro, medido em dolares, para o intervalo 1994-2013.
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Figura 9 — PIB brasileiro a pregos correntes em milhdes de dblares
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Fonte: Banco Central do Brasil

Completando a interpretacdo sobre o PIB, Feijo et al (2012) definem que o
PIB nao foi criado para medir o progresso, o bem-estar ou a qualidade de vida, mas
tdo somente para medir o crescimento econbmico através de transacdes que
possam ser mensuradas em valores monetéarios. Os dados das Figuras 9 e 10 foram
obtidos através da divisdo do PIB a precos correntes pela taxa média anual de
cambio de compra. Nesse ponto, novamente se informa que a andlise feita é através
de dados nominais do PIB, sendo que uma analise em cima de dados reais também

se faz necessaria para futuros trabalhos.

Dessa forma, na Figura 10 é apresentada a variacdo percentual do PIB, tendo
como base o0 ano de 1994. Para o célculo dessa variacao, foram usados dados do
PIB a precos correntes expressos em doélares. Nesse momento, a intencdo é
verificar a variacdo percentual do PIB a precos correntes quando comparado ao ano
de 1994. Dessa forma, se podera analisar qual foi a taxa de crescimento em relacao
a esse ano. Assim sendo, logo no primeiro ano houve um crescimento em relacéo a
1994 de 40%. Tal crescimento se manteve até 1998, quando o produto comecou a
declinar. A partir de 2002, com a valorizagdo nos precos das commodities
acarretada por uma maior demanda mundial por esses produtos e um forte

crescimento da economia chinesa, o Brasil voltou a ter fortes crescimentos no PIB.
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Figura 10 — Variag&o percentual do PIB em relag&o a 1994
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Fonte: Banco Central do Brasil

Uma ponderagéo se faz ao ano de 2002, quando houve uma queda do PIB
em relacdo a 1994, por isso a variagdo negativa de -7,69%. Em suma, quando
comparado com o ano de 1994, o Produto Interno Bruto brasileiro cresceu 99,35%
até 2006. Esse periodo teve uma taxa anual de crescimento de 5,45%. Outras
economias, também em desenvolvimento e que fazem parte dos BRICS, como Chile
e China, obtiveram — no mesmo periodo — uma taxa anual de crescimento de 8,26%
e 12,92%, respectivamente. O crescimento do PIB chinés em relacdo a 1994
impressiona, pois, no mesmo periodo em que a diferenca do PIB brasileiro de 1994
a 2006 foi de quase 100%, a diferenca chinesa foi de 385,12%, justificando que
parte do crescimento brasileiro foi impulsionado pelo bom ritmo da economia

chinesa.

No intervalo analisado, houve, pelo menos, quatro crises que — de alguma
maneira — repercutiram na economia brasileira: (a) Crise asiatica em 1997 (b) Crise
russa em 1998 (c) A Crise das pontocom nos anos 2000 e (d) o 11 de setembro em
2001. Um ponto importante a destacar € a flexibilizagdo cambial ocorrida em 1999
quando, segundo Ferrari-Filho (2002) o governo admite a apreciacdo da taxa de
cambio e, por conseguinte, abandona a taxa de cambio relativamente fixa — isto €, a
ancora cambial — que foi substituida por uma politica de cambio flexivel. Defende
ainda que, como consequéncia dessa flexibilizacdo, houve uma desvalorizacdo da
moeda nacional ocasionada pela mudanca das expectativas dos agentes

econdmicos sobre a trajetoria da economia brasileira.
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Momentos de instabilidade afetam diretamente as taxas de investimentos que,
segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) ela mede o estimulo
ao desenvolvimento econémico, pois reflete o aporte de capitais publico e privado
destinados a ampliar a capacidade de producdo do Pais. Ainda, o0 aumento dessa
taxa é um fator chave para os paises em desenvolvimento ampliarem seu espacgo na
economia mundial, assim, a participacdo dos investimentos no PIB revela um
importante componente da aceleracdo do ritmo de crescimento econdémico. De 1994

a 2006 essa taxa foi, em média, 16,91% do PIB, conforme dados da Figura 11.

A Figura 11 mostra a evolucdo da Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF)
que, segundo IBGE é a operacdo do Sistema de Contas Nacionais (SCN) que
registra a ampliacdo da capacidade produtiva futura de uma economia por meio de
investimentos correntes em ativos fixos, ou seja, bens produzidos factiveis de
utilizacéo repetida e continua em outros processos produtivos por tempo superior a
um ano sem, no entanto, serem efetivamente consumidos pelos mesmos.
Suscintamente, o Instituto de Pesquisa Econbémica Aplicada (IPEA) define que a
FBCF mede o quanto as empresas aumentaram 0s seus bens de capital, ou seja,
aqueles bens que servem para produzir outros bens. Dessa forma, ele é importante
porque indica se a capacidade de producédo do pais esta crescendo e também se os

empresarios estdo confiantes no futuro.

Figura 11 — Percentual da taxa de Investimento em Relacéo ao PIB
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)
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Dessa forma, se pode identificar que em 1994 a taxa de investimento era
20,7% do PIB, chegando a atingir 15,3% em 2003, o menor nivel em todo o periodo
analisado. A forte queda ocorrida nos dois primeiros periodos apos 1994 pode ser
justificada pela recente implantacdo do Plano Real. No entanto, os niveis de 1999 e
2003 sdo proximos aos atingidos em 1992, quando a taxa de investimento, conforme
aponta Pinheiro et al (1999) atingiu o vale de 14% do PIB. O autor explica que essa
taxa refletiu tanto a menor poupanca agregada como também o aumento do preco
relativo dos bens de investimento, resultado da prépria instabilidade econdmica e

das politicas publicas adotadas para combaté-la.

De 1994 até 2006 a taxa de investimento na economia brasileira recuou
26,2%. Embora ela seja uma variante importante para o crescimento do PIB, no
mesmo periodo, esse indice cresceu quase 100%, principalmente a partir de 2002.
Torres-Filho et al (2007) justificam esse crescimento através das mudancgas que a
economia apresentou em relacdo as duas décadas anteriores, quando houve uma
substancial reducdo da fragilidade externa da economia. Dessa forma, a partir de
2001 a economia brasileira passou a acumular elevados superavits comerciais,
movidos pelo aumento das exportacdes, assim, obteve como resultado, sucessivos

saldos positivos nas transacgdes correntes.

Ainda, em seu trabalho Torres-Filho et al (2007) apontam que a reducao da
vulnerabilidade externa foi acompanhada pelo fortalecimento financeiro das
empresas nacionais. Afirma que esses resultados sinalizaram um cenario de
fortalecimento financeiro das empresas, tanto em termos de menos endividamento
liguido quanto de maior equilibrio entre suas receitas e seus pagamentos em moeda
estrangeira. Conclui que esse comportamento corresponde, no plano

microecondmico, a reducéo da vulnerabilidade externa da economia como um todo.

Outro fato que corrobora esse fortalecimento € o aumento do uso da
capacidade instalada do setor industrial a partir de 2003, conforme identificado nos
dados bimestrais da Figura 12. De acordo com relatério apresentado pela
Confederacdo Nacional da Industria (CNI), os niveis recordes, apresentados em
2004, de utilizacdo da capacidade instalada, mostraram que a preocupagao com a

manutencdo do crescimento foi procedente. No entanto, alertam que para a
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manutencdo do crescimento no longo prazo seria necessario uma retomada nos
investimentos.

Figura 12 - Utilizacdo da Capacidade Instalada da Indastria de
Transformacéo em %.
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Fonte: Confederacéo Nacional da Indistria

O relatério identificou também que a recuperacdo da demanda doméstica em
conjunto com a manutenc¢ao do ritmo de crescimento das exportacées promoveu um
crescimento mais acentuado da producéo industrial brasileira. Consequentemente,

identificaram que o nivel de utilizacdo da capacidade produtiva deveria continuar
crescendo.

4.1.2 O Efeito do PAC 1 e PAC 2 no Crescimento Econdmico

O primeiro programa de aceleracdo do crescimento comecou em 2007 e, de
acordo com o Ministério do Planejamento, teve a proposta de promover a retomada
do planejamento e execucdo de grandes obras de infraestrutura social, urbana,
logistica e energética do pais, contribuindo para o seu desenvolvimento sustentavel

e acelerado. Assim, a Figura 13 mostra a variacédo percentual do PIB em relacédo ao
ano de 2006.
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Figura 13 — Variag&o percentual do PIB em relag&o a 2006
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Fonte: World Bank

Da mesma forma que o periodo anterior, para o célculo dessa diferenca, foi
usado os dados do PIB a precos correntes expresso em doélares. No primeiro ano o
PIB foi 25,52% maior do que em 2006. Segundo relatorio anual apresentado pelo
Banco Central do Brasil (BACEN), em 2007, o desempenho do PIB refletiu a
sucessdo de resultados trimestrais favoraveis observados no periodo. Nesse
sentido, ratificando a percepcdo de recuperagdo do ritmo de crescimento da
economia, influenciada, principalmente, pelo crescimento continuo da renda real e
do emprego, pelo bom desempenho do setor agricola e pelos reflexos da

flexibilizagcdo da politica monetaria.

Logo no segundo ano do PAC 1, o pais foi atingido pela crise econémica
originada nos Estados Unidos. A crise sistémica global, conforme aponta Freitas
(2009) atingiu fortemente a economia brasileira tanto pela via do comércio exterior
como pela via dos fluxos financeiros, incluindo as linhas de crédito comercial.
Explica, ainda, que nesse momento, a economia vivia um momento de auge, quando
completava uma sequéncia de seis trimestres de crescimento em aceleracdo. No
entanto, apods a crise financeira o resultado foi a rapida desaceleracdo da atividade

econdmica no ultimo trimestre do ano.

Nesse contexto, a atividade econdmica diminuiu de 2008 para 2009. Porém,
conforme o relatério anual de 2008, apresentado pelo Banco Central, ja no final de
desse ano, o governo e o BACEN atuaram com varias medidas anticiclicas que
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incorporam empréstimos em moeda estrangeira para financiar as exportacées e
garantir a liquidez do mercado; incentivos fiscais, com reducdo de impostos e
aumento dos gastos, em especial dos investimentos em infraestrutura; e liberacao
de recolhimentos compulsorios para aumentar a liquidez do sistema nacional,
incentivando o crescimento dos empréstimos. Parte dessa politica anticiclica foi
desenvolvida pelo PAC 1, quando o programa incluiu novos empreendimentos em
seu segundo ano de execucao, passando de um orcamento de R$ 503,9 bilhdes
para R$ 646 bilhdes.

Nesse contexto, conforme estudo realizado pelo IPEA (2010), ap6s a crise
foram implementadas medidas como o aumento real do salario minimo e o
Programa Minha Casa, Minha Vida, visando a construcéo de casas para atender as
necessidades de estimular o setor de construcéo civil. Atenta que, a despeito de as
autoridades econdmicas terem, de fato, seguido a tendéncia mundial em termos de
execucdo de uma politica anticiclica, esta opcéo esteve longe de ser consensual
entre os economistas representantes das diversas correntes de pensamento

econdmico no Brasil.

ApGs esse periodo de retragdo na economia mundial, o PIB brasileiro voltou a
crescer e, quando comparado com o ano de 2006, chegou a atingir 127,45% em
2011, caindo nos dois anos seguintes. Contudo, quando avaliado o periodo como
um todo (2007 a 2013), houve um crescimento de 106,23% em relacdo a 2006. A
média de crescimento, nesse periodo, foi de 7,35%. O Chile e a China que
igualmente sdo economias em desenvolvimento, obtiveram crescimento médio de

6,97% e 14,9%, respectivamente.

Em relacdo ao nivel de investimento no periodo, se pode observar pela Figura
14 que ha um aumento da relacdo FBCF/PIB, quando ela sai de 17,4% em 2007
para 19,1% do PIB em 2008. No primeiro periodo do intervalo, esse aumento da
taxa de investimento, conforme aponta o relatorio anual apresentado pelo BACEN,
evidenciou as expectativas favoraveis do empresariado na continuidade no ciclo de
expansao da economia, predominantemente nos primeiros nove primeiros meses
desse ano. Em 2009, embora os investimentos tenham registrado um recuo para
18,1%, se comportaram em linha com a melhora acentuada observada nos

indicadores relacionados as expectativas empresariais.
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Figura 14 — Percentual da taxa de Investimento em relagdo ao PIB
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

A atuacdo do governo brasileiro em resposta as alteracdes assinaladas no
cenario mundial incorporou medidas importantes nas esferas fiscal, cambial e
monetaria, objetivando adequar as condicbes de liquidez interna e proporcionar
estimulo a demanda agregada que mitigasse o impacto, sobre o nivel da atividade,
do ambiente recessivo observado nas principais economias maduras. Nesse
sentido, no ano de 2009, o desembolso do BNDES, Agencia de Financiamento
Industrial (Finame) e BNDES Participacdes — assinalaram um crescimento anual de

50% em 2009, de acordo com relatério apresentado pelo Banco Central.

Em 2010 a taxa de investimento atingiu o maior patamar do intervalo
estudado (19,5%), quando a economia brasileira passou por um forte crescimento
apos a crise financeira de 2008, pois, de acordo com o Relatério Anual do BC, tal
crescimento foi impulsionado pelo cenario internacional mais favoravel e pela solidez
da demanda interna, o que favoreceu para as expectativas declinarem e o retorno
crescente dos investimentos. No entanto, em 2011 e 2013, a FBCF refletiu o impacto
das incertezas no cenario externo sobre a confianga dos empresarios, registrando
gueda nos dois periodos. No ultimo ano (2013) o investimento voltou a se recuperar,
sustentado por elevagdes nas producgdes de bens de capital para a construcao e de

equipamentos de transporte.
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Nesse intervalo analisado, a utilizacdo da capacidade instalada, conforme
indicado na Figura 15, atingiu altos niveis no final de 2007 e inicio de 2008. No
entanto, conforme ja relatado, a crise financeira abalou as expectativas dos
empresarios, 0 que acarretou em uma reducdo da utilizacdo da capacidade
instalada. Em 2009 e 2010, de acordo com relatérios do BACEN, a sustentacdo da
renda disponivel das familias, em ambiente de manutencdo da massa salarial e de
intensificacdo dos programas sociais do governo federal, exerceu desdobramentos
favoraveis sobre o desempenho da industria de bens de consumo semiduraveis e
ndo durdveis, dessa forma, a utilizacdo da capacidade instalada voltou a atingir

niveis elevados.

Figura 15 — Utilizacédo da Capacidade Instalada
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Fonte: Confederacao Nacional da Industria

Posteriormente, houve uma relativa acomodacao do nivel de utilizacdo da
capacidade instalada. No entanto, analisando o periodo de 2010 até 2013, pode-se
observar uma tendéncia de queda nesse indice. Conforme identificou o relatorio
anual do BC de 2011 e 2012, o desempenho da industria refletiu, por um lado, a
maior competitividade externa e, por outro lado, as elevagdes dos custos de méo de
obra. Com o0 objetivo de estimular a atividade fabril, 0 governo implementou, em

2011, um conjunto de medidas para favorecer o aumento dos investimentos e do
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esforco tecnoldgico. Porém, tais medidas ndo foram suficientes para reverter o

cenario de queda da UCI.
4.2 Andlise dos Resultados

O crescimento econdmico de 1994 a 2006 foi, em média, 5,45%. A taxa de
investimento, que em 1994 era de cerca de 20% do PIB, em 2006, recuou para
16,4%, sendo 26,21% menor, terminando o periodo com uma média de 16,91%.
Para andlise do nivel de utilizacdo da capacidade instalada, foram encontrados
dados bimestrais a partir de 2002. Assim, logo no inicio da série, se pode verificar
uma gueda nesse nivel, chegando a 79,1% no final de 2003. No entanto, devido a
mudancas de expectativas e a recuperacdo da economia brasileira, esse nivel subiu,

permanecendo acima dos 81% por, praticamente, todo o restante do periodo.

Apos o corte nos dados, foi analisado o periodo de 2007 a 2013, quando
iniciaram os programas de aceleragdo do crescimento. Em relagdo aos dados do
PIB, a média de crescimento no periodo foi de 7,35%. A taxa de investimento oscilou
entre 17,4% (2007) e 19,5% (2010). Em 2013, ela foi de 18,4%, pouco mais de 5%
de crescimento. Assim, a taxa média de investimento ficou em 18,55%. A utilizacéo
da capacidade instalada atingiu seu auge no inicio de 2008, quando chegou a 84,4%
de utilizacdo. Porém, passada a crise financeira de 2008 e a pronta recuperagdo em
2009 e 2010, esse indice voltou a cair, apresentando uma tendéncia de queda

desde entdo. Em 2010 a UCI foi de 84,1%, mas em 2013, terminou o0 ano em 82%.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

De acordo com a andlise dos resultados, pode-se verificar que o aumento dos
investimentos através das obras realizadas pelo PAC foi de extrema importancia
para a continuidade do crescimento econdmico brasileiro, principalmente no periodo
pés-crise. A politica anticiclica fez com que a forte retragcdo sentida em outras
economias nédo atingisse fortemente a economia nacional, pelo menos até o periodo

observado.

Agregando os resultados da andlise, verifica-se que a média de crescimento
do PIB (2007-2013) foi 25,8% maior do que a média de crescimento do PIB (1994-
2006). Ou seja, em termos de crescimento, o segundo periodo foi de maior
prosperidade econémica quando comparado com o primeiro. Obviamente que séo
dois periodos distintos, no entanto, embora o primeiro intervalo tenha sido um
periodo de ajustes, o segundo € de tanta instabilidade quanto o primeiro, devido a

crise financeira mundial.

A taxa média do nivel de investimento na economia brasileira teve 0 mesmo
caminho, sendo 8% maior no intervalo 2007-2013 do que no intervalo 1994-2006. A
utilizacdo da capacidade instalada, embora o primeiro periodo seja de 2003 a 2006,
também, na média, foi maior no segundo do que no primeiro. Naturalmente, o nivel
de investimento foi maior no segundo periodo, pois houve um crescimento
expressivo dos investimentos atraves das diversas obras realizadas pelos

programas.

Evidentemente, se ndo houvesse a crise de 2008, os resultados obtidos
através dos PAC’s seriam outros. No entanto, em termos de desenvolvimento, o
governo aumentou 0 acesso, por exemplo, a educacgédo. Além disso, investimentos

qgue resultaram em uma melhor distribuicdo de renda e crédito concedido para a
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construcdo de moradias, também foram importantes para a manutencdo, embora

gue momentanea, do crescimento econdémico.

De 2002 a 2006 o nivel da utilizacdo da capacidade instalada, em média, foi
de 81,25%, porém, de 2007 a 2013, a industria brasileira atingiu 82,53% da sua
capacidade de utilizagdo. Um ponto importante para observacdo € a queda sofrida
nesse indice, indicando uma menor confianca dos empresarios para 0s periodos

seguintes.

Assim, através dessa analise do PIB a precos correntes para os dois periodos
distintos chega-se a conclusdo de que o PAC, no segundo periodo, foi um
importante programa para a manutengao do crescimento econdémico, pois foi capaz
de, inicialmente, retomar os investimentos em infraestrutura e diversos setores que
até entdo estavam estagnados, como portos e ferrovias, como também serviu de um

importante mecanismo de politica monetaria anticiclica.
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