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Resumo

O objetivo desse trabalho foi analisar a relagao entre os investimentos nacionais publicos e privados e o Investimento Direto
Estrangeiro (IDE), com a produgéo brasileira de pegas e acessorios para veiculos ferroviarios, bem como a prestacéo de servigos
de manutencgao nestes veiculos. A pesquisa tem carater exploratério e natureza quantitativa, utilizando-se de uma regresséo
com dados em séries temporais em um periodo de 16 anos, o que possibilitou desenvolver trés modelos econométricos no qual
a variavel dependente foi a produgéo do setor ferroviario. Dentre os resultados, destaca-se a maior independéncia da produgao
ferroviaria dos subsidios do governo, sendo o crescimento da produgéo ferroviaria diretamente relacionado com o expressivo
investimento privado que ela vem recebendo. No entanto, ndo pode-se dizer que a entrada de capital estrangeiro no setor de
transporte esteja impactando na produgao do setor ferroviario.
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Abstract

The objective of this work was to analyze the relationship between national public and private investments and Foreign Direct
Investment (FDI), with the Brazilian production of parts and accessories for railway vehicles, as well as the provision of maintenance
services for these vehicles. The research has an exploratory and quantitative nature, using regression with data in time series over
16 years, which made it possible to develop three econometric models in which the dependent variable was the production of the
railway sector. Among the results, the greater independence of railway production from government subsidies stands out, with the
growth of railway production being directly related to the expressive private investment it has been receiving. However, it cannot
be said that the inflow of foreign capital into the transport sector is impacting the production of the railway sector.
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1 INTRODUGAO

O desenvolvimento econémico de um pais pode estar diretamente relacionado com seus investimentos em
infraestrutura, mais precisamente no setor de transporte e seus diversos modais que compdem a cadeia logistica
do setor. E admissivel que o progresso industrial depende desses investimentos para a circulagéo de seus produtos
com seguranga, confiabilidade e menores custos possiveis.

No Brasil, por ser considerado um pais continental, é evidente a importancia do transporte ferroviario para o
seu desenvolvimento, sendo a principal caracteristica desse transporte a capacidade de transportar grandes volumes
de cargas por médias e longas distancias, com maior seguranga e eficiéncia, quando comparado, principalmente,
com o modal rodoviario (ANTF, 2017; ANTT, 2017).

Todavia, com as concessoes e evolugao do setor ferroviario por parte das empresas privadas, nao se findaram
as responsabilidades do Estado; pois seu papel ndo se limita a pequenos investimentos, mantendo-se como articulador
nos jogos de interesse entre as diferentes concessionarias dos trechos ferroviarios, principalmente, quando fatores
relacionados as interconexdes dos trechos estao presentes (CABRAL; SILVA JUNIOR, 2011).

O Estado intervém na economia com o intuito de proporcionar maior eficiéncia produtiva por meio da politica
industrial (DOSI; PAVITT, SOETE, 1990). Neste contexto, as politicas publicas entram na esfera de responsabilidade
do governo, como uma obrigacao dele para com suas empresas parceiras que desenvolvem uma prestacao de servico
ao pais. E mais que uma simples relagdo entre investimento e geragao de valor, é a inclusdo direta do governo, de
forma eficaz, no processo de coordenar e gerir o mercado.

No Brasil, as politicas publicas comegaram a ganhar espaco, a partir do ano de 2002 e apenas em dezembro
de 2004 foram regulamentadas pela Lei n° 11.079/2004, referente a instituicdo das Parcerias Publico-Privadas (PPP).
Desta forma, o governo pretendia incentivar a atuagéo do setor privado nos projetos de infraestrutura do pais.

Estudos recentes vém mostrando maior preocupagao em analisar os impactos dos investimentos publico e
privado na economia brasileira, na infraestrutura como um todo ou em seus setores especificos como o transporte,
energia, telecomunicagbes e saneamento basico (SOTFFEL; RAMOS; BARRINHA, 2018; DA SILVA; MARTINS;
NEDER, 2016; DE OLIVEIRA, 2016; MONTES; REIS, 2011). Este trabalho se prop&e a avangar essas pesquisas no
sentido de aprofundar as analises no setor de transporte e mais especificamente no modal ferroviario, em compreender
o impacto dos investimentos na producgéo e prestacdo de servigos do setor ferroviario.

Diante deste contexto destaca-se o seguinte problema de pesquisa: Qual a relagédo entre os investimentos
publicos e privados e o Investimento Direto Estrangeiro (IDE) aplicados no setor de transporte e na industria ferroviaria,
com a produgéo do setor ferroviario nacional? Desta forma, o objetivo desse trabalho é analisar a relagao entre os
investimentos publicos e privados e o Investimento Direto Estrangeiro (IDE) com o transporte e a produgéo do setor
ferroviario brasileiro.

O estudo se justifica pelo fato do transporte ferroviario ser o mais utilizado nos paises desenvolvidos para
movimentagao de cargas em médias e longas distancias, sendo seus investimentos mais significativos ao estarem
concentrados nos paises que estdo em desenvolvimento como o Brasil (MORALES, 2008). Neste contexto, desde a
concessao da malha ferroviaria brasileira na década de 1990, ocorrida pelo Programa Nacional de Desestatizagao
(ANTF, 2017), o setor vem passando por investimentos em sua frota e malha ferroviaria e aumento expressivo na
movimentagao de cargas pelo pais, carecendo de estudos e pesquisas que analisem e reflitam a evolugéo do setor
nos ultimos anos.

Além desse fato, houve a expansao das empresas de fabricagdo e manutengao de locomotivas, vagdes e
outros materiais rodantes. Segundo dados do Sindicato Interestadual da Industria de Materiais e Equipamentos
Ferroviarios e Rodoviarios (SIMEFRE, 2017), a produgéo de vagdes aumentou quase 800% nos ultimos sete anos
quando comparado com a década de 1990 e de locomotivas mais de 570% para o mesmo periodo. Assim, centenas
de empresas atuam no Brasil para fabricagédo e prestagdo de servigos as concessionarias, no qual grande parte
dessas empresas s&o de capital estrangeiro. Pesquisas detalhadas sobre essa questdo, principamente de cunho
quantitativo e por meio de métodos econométricos, podem contribuir para planejamentos estratégicos futuros de
novos investimentos no pais.

2 POLITICA INDUSTRIAL

Para que paises em desenvolvimento como o Brasil continuem em expansao, mesmo que a passos lentos, é
necessaria a constante evolugao dos setores industriais, principalmente no que diz respeito ao desenvolvimento e absorg¢éo
de tecnologia e o apoio constante do governo por meio das politicas industriais. Dosi, Pavitt e Soete (1990) defendem que
a politica industrial € um processo no qual o Estado intervém na economia na busca de atingir maior eficiéncia produtiva,
no que tange a eficiéncia dindmica de crescimento (keynesiana) e a dinamica de inovagbes (schumpeteriana). Essa
intervencdo ocorre com um conjunto de incentivos e regulagdes que sdo associadas a agdes publicas, que concerne a
alocacao de recursos para os diversos setores que compde a economia, a conduta e desempenho dos agentes econémicos
e a estrutura produtiva e patrimonial da industria (FERRAZ; PAULA; KUPFER, 2002).
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Chang (2004) defende que a politica industrial deve ser focada em setores especificos objetivando a eficiéncia
produtiva da economia como um todo. E fundamental que o estado, como fomentador da politica industrial, tenha
conhecimento da realidade dos setores e ndo faltem recursos para os tidos como fundamentais (PEREIRA; DATHEIN,
2016). O Estado deve promover as mudangas estruturais necessarias por meio da politica industrial.

Desse modo, adentraremos nas responsabilidades do governo como promotor das politicas publicas, assim como
a relagao dos incentivos politicos com o investimento privado e na atragdo do IDE em setores de infraestrutura do pais.

2.1 Politicas Publicas

As politicas publicas, neste contexto do transporte brasileiro, entram na esfera de responsabilidade do governo,
como uma obrigacédo dele, para com suas empresas parceiras que desenvolvem uma prestacdo de servigo ao pais.
E mais que uma simples relagéo entre investimento e geragéo de valor, é a inclusdo direta do governo, de forma
eficiente, no processo de coordenar e gerir o mercado.

De acordo com a Lei n° 11.079/2004, a parceria publico-privada ocorre, por intermédio de um contrato de
prestacdo de servico firmado pela administragao publica, com um valor superior a 20 milhdes de reais e um periodo
maior que cinco anos e menor que 35 anos, podendo ser renovavel em alguns casos. Assim, geralmente é utilizada
a operagao de projetos em estradas, ferrovias, obras de saneamento, presidios, entre outros.

Nas PPP’s tém-se a parcela de alocagéo de recursos do governo em diferentes planos de infraestrutura. O
Quadro 1 resume a alocagao de recursos nos principais planos do Brasil.

Quadro 1: Alocagao dos recursos nos principais planos de infraestrutura de transporte no Brasil

Participacao (%)
Planos
Rodovias | Ferrovias | Outros
Plano Nacional de Logistica e Transportes — PNLT 43% 29% 28%
Confederacao Nacional do Transporte — CNT 54% 24% 22%
Programa de Aceleragéo do Crescimento — PAC 1 56% 14% 30%
Programa de Aceleragéo do Crescimento — PAC 2 46% 42% 12%

Fonte: Presidéncia da Republica, Ministério dos Transportes, CNT e ANTF (2017).

Os investimentos em ferrovias, por parte do governo, sdo expressivos, quando comparados com outros modais,
mas, ainda, estdo muito abaixo do esperado e do investido no setor rodoviario.

Dentre esses planos pode-se destacar o Programa de Aceleragéo do Crescimento 1 (PAC1) que foi langado pelo
governo federal em janeiro de 2007, com o intuito de prover condigdes macrossetoriais para o crescimento do pais
no periodo de 2007 a 2010, em areas consideradas prioritarias como transporte, energia, saneamento, habitacao e
recursos hidricos. O programa objetivou promover o crescimento econdmico, gerar empregos e melhorar a condigao
de vida dos brasileiros (PEGO; CAMPOS NETO, 2008).

Segundo Campos Neto et al. (2010), o PAC1 envolveu a expansao da malha ferroviaria e a superagéo dos
gargalos ainda existentes no transporte brasileiro, com a construgéo de grandes ferrovias que ligam diferentes regides
do pais. No ano de 2009, apés uma recuperagdo da crise mundial de 2008, houve um reinvestimento de R$ 37,1
bilhdes no PAC1, destinados ao setor de transporte.

Seguindo essa condugéo técnico-administrativa do PAC1, o governo federal langou, em margo de 2010, o
PAC2, com previsdo de cumprimento para o periodo de 2011-2014. O PAC2 foi dividido em seis grandes eixos que
sdo tidos como o conjunto formador da infraestrutura, séo eles: Cidade Melhor; Comunidade Cidada; Minha Casa,
Minha Vida; Agua e Luz para Todos; Transporte; e Energia (HUERTAS, 2011).

A previsdo preliminar de investimentos em transporte foi de R$ 109 bilhdes (6,87% de todo o programa). Os
investimentos em ferrovias tém o principal objetivo de expandir a malha de bitola (largura entre os trilhos) larga e
proporcionar uma ligagdo das areas de produgéo agricola e mineral aos portos e industrias (BRASIL, 2010, s/p).

Pode-se perceber que esses planos nao estao isentos de criticas, imprevistos e ha necessidade de melhorias.
Huertas (2011) ressalta que o préprio governo admitiu atrasos em 18% dos projetos previstos no PAC1 e os mesmos
ficaram previstos para serem entregues nos préximos anos. Mesmo assim, a Unido enfrentou os obstaculos e obteve um
desempenho satisfatério nos planos de infraestrutura. Além disso, a intervencao do Estado como provedor de mudancas
pode causar interdependéncia entre as empresas e 0s agentes inovadores, no qual parte dos custos das decisbes das
empresas é transferido ao Estado e os gestores conduzem novos investimentos (PEREIRA; DATHEIN, 2016).

Outro ponto critico € desenvolvido nos esforcos para amenizar os efeitos da crise, nomeados de “intervencionismo
erratico” pelos defensores da autorregulagao dos mercados. Laplane (2015) diz que ha protecionismo nos estimulos
para internacionalizagdo das empresas nacionais tidas como as melhores e na tentativa de estimular as relagbes
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locais das cadeias de valor através da defesa comercial e do poder de compra estatal. O autor defende que a politica
industrial deve dar suporte para as firmas que assumem os riscos da inovacdo, que estdo dispostas a investir em
inovagdes tecnoldgicas e nos planos de negécios globais.

Apesar das criticas, os instrumentos de politica industrial continuam sendo amplamente utilizados por varias
nagdes em diferentes momentos histéricos (CORONEL; AZEVEDO; CAMPOS, 2014), e, certamente, darédo o aporte
tedrico necessario para a compreensao dos incentivos do governo na indistria brasileira, mais especificamente no
setor ferroviario, onde uma industria estd em constante crescimento desde os anos 2000.

2.2 Investimento Privado

Ha uma vertente tedrica sobre politica industrial que aborda o papel do setor privado no desenvolvimento
econdmico de um pais, no qual um setor privado desenvolvido tecnologicamente tera mais facilidade para se relacionar/
adaptar com a politica industrial (REINER; STARITZ, 2013). Neste contexto, o desafio dos governos é ainda maior,
eles tém o papel de fornecer um ambiente propicio para que as empresas desenvolvam suas habilidades tecnoldgicas
e assim obtenham melhor relagdao com a politica industrial.

A politica industrial deve dar as condigdes necessarias para a consolidagdo de um sistema nacional de inovagéo,
destacando a importancia do setor privado nacional como principal agente responsavel pela dinamizacao tecnolégica
da estrutura produtiva e consequentemente da sua insercéo internacional em mercados tecnologicamente mais
avangados (MELO; FUCIDJI: POSSAS, 2015). Esses pesquisadores ainda apontam que a politica industrial nos
paises em franco desenvolvimento deve estimular as competéncias tecnoldgicas do setor privado.

Suzigan e Furtado (2010) criticam que a coordenagéo das agbes governamentais em articulagdo com o setor
privado, questao central para a gestéo da politica industrial e tecnoldgica, ndo tem ocorrido de forma satisfatéria no
Brasil ha mais de trés décadas. A reducao do papel do Estado na economia brasileira na década de 1990 desarticulou
as precarias ligacdes existentes entre as instituicdes publicas e o setor privado relacionados a inovagao.

Em uma economia globalizada, como a que vivemos hoje, os gestores publicos tém o desafio de encontrar um
modo de atuagéo que envolve o governo e os agentes privados, de forma que consigam antecipar as necessidades
de mudanga em seu pais. Cada nagado possui uma especificidade, a depender de suas condi¢des estruturais internas
e de sua insergao internacional, além de seu progresso técnico e tecnoldgico (BRUHN, 2016). Stiglitz e Lin (2013)
demonstram que alguns paises da América Latina tém interesse em superar esse desafio, trabalhando nas intervengdes
do Estado por meio de politicas industriais que objetivam auxiliar o setor privado a transpor suas limitagdes estruturais
em matéria de inovagao, criagao de valor e exportagdo de seus produtos.

2.3 Investimento Direto Estrangeiro (IDE) na Infraestrutura

Como instrumento de politica industrial, as regras do IDE interferem na forma como as empresas se relacionam
com os estados estrangeiros. Elas podem proibir ou limitar os investimentos em um determinado setor, como podem
atrair e incentivar o IDE em outros setores, tidos como estratégicos, no objetivo de obter alguma vantagem com a
insergéo desse capital na economia (SPAR, 2009; BRUHN, 2016). Compreende-se, entdo, que diversos paises em
desenvolvimento alteraram as politicas industriais ao ponto de incentivar a abertura de seus mercados que antes
eram protegidos ao comércio internacional (NARULA, 2014).

No final da década de 1990 o Brasil iniciou um processo de abertura e atragao de capital estrangeiro, que
segundo Bresser-Pereira e Gala (2012) foi impulsionado pela globalizagdo comercial. Essa questao enfatiza a
importancia das empresas de capital estrangeiro na economia brasileira, visto que grande parte das empresas do
setor industrial sdo estrangeiras (SICSU et al., 2007), além da atengdo que o governo deve ter nas politicas publicas
que se relacionam diretamente com essas empresas.

Bruhn (2016) afirma que as regras de IDE influenciam as condigbes nas quais as empresas podem investir
diretamente no territério de estados estrangeiros. Segundo Dunning e Lundan (2008), dentre as politicas direcionadas
ao IDE temos os incentivos, regulamentagdes e requisitos de performance impostos as empresas estrangeiras,
buscando alcangar resultados mais efetivos da presenga estrangeira nas economias receptoras.

A politica industrial € fundamental para o pais atrair capital estrangeiro. No setor ferroviario ainda ha uma grande
dependéncia do capital externo para sua produgéo, onde a balanga comercial por intensidade tecnoldgica fechou
negativa em todos os anos a partir de 2005 até 2015, segundo dados do Centro de Altos Estudos Brasil Século XXI
(2017) referente a equipamentos para ferrovia e material de transporte. Esse fato demonstra a necessidade do pais
no capital externo para desenvolver sua industria ferroviaria.

Embora o IDE venha recebendo maior aceitacdo por diversos paises que utilizam de regras para atrair e
beneficiar empresas estrangeiras, ele ainda é delimitado em muitos outros que proibem ou limitam sua atuagéo em
alguns setores tidos como estratégicos (DUNNING; LUNDAN, 2008; SPAR, 2009).
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3 MODAL FERROVIARIO BRASILEIRO

O desenvolvimento ferroviario brasileiro sempre esteve relacionado a politicas governamentais, que, por sua vez,
sofreram grandes modificagbes ao longo da histéria. Entre os anos de 1960 e 1990, periodo marcado por um amplo
controle estatal da malha, houve uma reducgéo das antigas malhas consideradas antieconémicas e demissao de muitos
funcionarios, extinguindo praticamente um quarto da linha férrea do pais (NUNES, 2006). Entretanto, na década de
1990 com o Decreto 473 de 1992 que se refere ao Plano Nacional de Desestatizagao (PND), incluindo nele o processo
da Rede Ferroviaria Federal S. A. (RFFSA), que se iniciou o periodo que se tem hoje. Este procedimento permitiu
as concessionarias usufruirem da malha por um periodo de 30 anos, prorrogaveis por mais 30 anos (Brasil, 1992).

A concessao das operagdes ferroviarias concedidas a iniciativa privada na década de 1990 mostrou ser uma
das agdes governamentais mais coerentes para a infraestrutura de transporte do Brasil. A movimentagao anual
de cargas aumentou 78,5% no periodo compreendido entre os anos de 1997 a 2013, saltando de 253,3 para 452
milhdes de toneladas uteis (ANTF, 2017). O principal produto transportado pelas concessionarias no ano de 2017 foi o
minério de ferro, que representou 74,2% de toda carga transportada, seguido pelos granéis agricolas (constituido pelo
complexo soja, milho e agucar) com 17,1% do total, enquanto outros produtos somaram apenas 8,7% (ANTT, 2018).

E para atender esse aumento na demanda do transporte ferroviario, o setor se beneficiou de investimentos na
producdo de veiculos ferroviarios e seus acessorios, além do aprimoramento na manutengao e reparagdo desses
veiculos. Segundo o SIMEFRE (2020), a industria tem capacidade de produgdo no pais para locomotivas diesel-
elétricas, vagdes de carga e de passageiros de todos os tipos, além de componentes como rodas, eixos, aparelhos
de choque e tracéo, engates automéaticos, apetrechos para via permanente, entre outros.

Embora o sindicato mostre uma leve queda da producéo e ociosidade na mao de obra nos ultimos dois anos,
as perspectivas sdo de melhoras no setor a partir de renovagbes da malha e frota por parte das concessionarias e
novos acordos com o governo (SIMEFRE, 2020).

Mesmo com inumeros beneficios dos investimentos na infraestrutura do modal ferroviario, conforme constatado
anteriormente, ainda pode-se citar alguns fatores que séo vistos como barreiras pelos governos, ao investir em
ferrovias. Seus custos fixos com equipamentos ferroviarios, de modo geral, e a necessidade de terminais para carga
e descarga, séo altos comparados com outros modais de transporte (FARAHANI; REZAPOUR; KARDAR, 2011).

Vale ressaltar que as responsabilidades do governo ainda permanecem, mesmo apds o processo de concessao
ocorrido em 1992. Cabral e Silva Junior (2011) salientam uma importante caracteristica do sistema ferroviario como a
necessidade de participacao do Estado em todos os investimentos no setor, em raz&do de seu elevado valor financeiro
e das incertezas associadas as demandas dos projetos. Mas fica claro que as responsabilidades e necessidades de
investimentos, por parte do governo, reduziram depois da atua¢ao das concessionarias, além de iniciar a arrecadacao
a Unido dos pagamentos das concessionarias.

4 METODOLOGIA

O presente estudo dar-se-a por meio de uma pesquisa exploratéria de natureza quantitativa (VERGARA,
2008). No presente trabalho, quando se mencionar “setor” refere-se ao setor ferroviario brasileiro, que segundo a
nomenclatura de produtos e servicos do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), Prodlist-Industrial,
estamos fazendo alusdo a fabricagcdo de pecgas e acessorios para veiculos ferroviarios e manutencgéo e reparagao
de veiculos ferroviarios, com codigos 3032 e 3315, respectivamente (IBGE, 2017). Ja quando se refere a transporte
estao incluidos os modais ferroviario, rodoviario, aéreo e hidroviario.

O banco de dados utilizado é composto de séries temporais selecionadas no Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), Pesquisa Industrial Anual (PIA), Banco Central do Brasil (BACEN) e Instituto de Pesquisa
Econdémica Aplicada (IPEA). As variaveis sao apresentadas no Quadro 2, no qual a produgéo do setor refere-se a
fabricacdo e prestagao de servigos descritos no paragrafo anterior.
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Quadro 2: Variaveis da pesquisa

Variaveis Sigla Valores (unid)
Produgéo (produto e servigo) do setor |_Set Producao Mil R$
Investimento privado no setor I_Invest__ Priv_F Bilhdes R$
Investimento privado em transporte Id_Invest_Priv_T Bilhdes R$
Pessoal empregado no setor |_Set Pessoal Unidade
Produto Interno Bruto do Brasil Id_PIB Bilhdes R$
Investimento publico no setor |_Invest Pub_F Bilhdes R$
Investimento publico em transporte |_Invest_ Pub_T Bilhdes R$
Investimento publico na economia |_Inv_Pub_Eco Bilhdes R$
IDE aplicado no transporte brasileiro Id_IDE_T MilhGes US$
IDE aplicado no Brasil |_IDE_Total MilhGes US$
Produgéo industrial do pais Id_Ind_Producao MilhGes R$

Fontes: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Pesquisa Industrial Anual (PIA), Banco Central do Brasil (BACEN), Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada (IPEA).

O método economeétrico utilizado foi o dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), que segundo Figueiredo
Filho et al. (2011) e Wooldridge (2010), possui essa denominagao pois minimiza os erros quadrados de estimagao
entre os valores observados inicialmente e os valores preditos, em outras palavras, 0 método busca minimizar os
residuos. Foram estimados modelos de regressao linear usando dados em séries temporais, no qual consistem em
observagdes sobre uma ou mais variaveis ao longo do tempo (WOOLDRIDGE, 2018).

Os modelos foram estimados com o software Gretl, baseando-se na metodologia de estimagdo dos MQO.
Para a elaboracado dos modelos foi utilizada uma amostra composta de dados anuais, a partir do ano 2000, que foi
quando se iniciaram os investimentos mais expressivos no setor por parte das concessionarias e de investidores
extrangeiros, até o ano de 2015, totalizando 16 observagdes por variavel. O intercepto e os coeficientes do modelo
sdo representados por 3, € € o termo de erro e t o t-ésimo periodo de tempo. As estimacdes foram feitas conforme
as equacbes 1,2 e 3.

[_Set_Producao, = p,+ B,l_Priv_F,+ B ld_Invest_Priv_T + B,l_Set_Pessoal,+ f,ld_PIB,+ ¢, 1)
l_Set_Producaot= [)’0 + ﬁll_Invest_Pub_F T ﬁzl_lnvest_Pub_Tt+ ﬂ3l_lnvest_Pub_E co,+ B 4l_IDE_Totalt+ g, (2)
l_Set_Producao,= f,+ B ld_IDE_T,+ B,ILIDE Total, + p,l_Invest_Priv_F,+ f,ld_Ind_Producao, + ¢, (3)

Cada modelo objetiva analisar a produgéo do setor ferroviario com seus investimentos recebidos, de forma
isolada. O Modelo 1 analisa a relagao da produgdo do setor com seus investimentos privados recebidos, o Modelo
2 abrange a relagcado com os investimentos publicos aplicados no setor, enquanto o Modelo 3 aborda o IDE aplicado
no transporte brasileiro. Vale ressaltar desde ja que todos os modelos apresentam variaveis de controle para melhor
acuracia dos resultados.

A partir dos modelos, desenvolveu-se uma hipotese para cada um deles a fim de compreender algumas
caracteristicas do setor estudado.

* H1: o desempenho da produgéao ferroviaria tem relagdo positiva com o investimento privado aplicado
nesse setor e no transporte como um todo.

* H2: 0 desempenho da produgéo ferroviaria tem relagdo negativa com o investimento publico aplicado
nesse setor e no transporte como um todo.

*  H3: 0desempenho da produgao ferroviaria tem relagdo positiva com o IDE aplicado no transporte brasileiro.

5 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta sessao serdo apresentados os dados coletados e os modelos estimados para as relagdes entre a
variavel dependente e as variaveis independentes, no periodo estudado. A principio foi desenvolvida uma estatistica
descritiva das 11 variaveis selecionadas para os modelos, no intuito de apresentar os dados, como mostra a Tabela
1. Os valores foram deflacionados (exceto para pessoal empregado no setor —|_Set_Pessoal) para o ano de 2015 por
meio do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA). Para as variaveis que haviam tendéncia, realizou-
se a primeira diferenga das variaveis, sendo as mesmas iniciadas pelas letras “Id” em suas siglas, para retirar o
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componente de tendéncia das séries, conforme recomendado por Wooldridge (2018) e Mirettin e Toloi (2006). Todas
as variaveis foram trabalhadas na forma logaritmizada, com o objetivo de padronizar os dados.

Tabela 1: Estatistica Descritiva dos dados

Média Mediana Minimo Maximo Desv. Padrao Enviesamento Curtose Ex.

I_Set_Producao 3901600 4517000 541810 7003500 2220900 -0,43 -1,28
I_Invest__Priv_F 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5

Id_Invest_Priv_T 15,7 17,6 1,9 29,3 8,55 -0,31 -1,03
I_Set_Pessoal 9070 8826 3489 14466 3489 -0,15 -1,17
Id_PIB 5047,5 5105,6 3916,9 6140,6 816,26 -0,017 -1,51
I_Invest_Pub_F 2,3 2,0 0,3 6,4 1,8 0,76 -0,20
I_Invest_Pub_T 19,1 24,0 1,3 37,0 12,7 -0,24 -1,44
I_Inv_Pub_Eco 183,5 204,0 69,9 311,5 80,6 0,03 -1,40
Id_IDE_T 3385,0 2482,2 1124,5 7922,1 22774 0,94 -0,52
I_IDE_Total 65854 75445 14806 114110 32422 -0,22 -1,18
Id_Ind_Producao 2841700 3362900 502550 4502100 1447500 -0,38 -1,40

Fonte: Dados da pesquisa.

Aindustria brasileira apresentou um crescimento constante em sua produgéo nos sete primeiros anos analisados,
batendo a casa dos R$ 4,5 trilhdes no seu melhor desempenho em 2006. Os dois anos seguintes foram de baixa,
voltando a estabilizar préximo dessa maxima, nos anos de 2012, 2013 e 2014. A producgéo do setor ferroviario também
teve um crescimento similar, porém com oscilagées de baixa em alguns anos como 2009 e 2015, mantendo uma
média de R$ 3,9 bilhdes e uma produgdo maxima no ano de 2014, com aproximadamente R$ 7 bilhdes produzidos.

O pessoal empregado no setor manteve uma média de 9.070 pessoas no periodo, valor muito acima do minimo
de 3.489 pessoas registradas no ano 2000, onde se iniciou os investimentos mais expressivos nas ferrovias. O auge
foi no ano de 2007 com 14.466 pessoas empregadas, seguida de uma queda em 2008 e 2009 (12.132 e 6.480
pessoas, respectivamente), certamente como reflexo da crise econémica mundial de 2008.

Como trata-se de um periodo de concessao da malha ferroviaria, também era de se esperar que os investimentos
privados no setor fossem mais expressivos que os publicos. Do valor médio investido pelo setor privado (R$ 6,5
bilhdes) o setor publico investiu apenas 35,4% desse valor (R$2,3 bilhdes).

Os investimentos publicos em transporte tiveram um comportamento similar aos investimentos publicos no
setor em anadlise, mas vale ressaltar o ano de 2010 quando as ferrovias receberam um aumento de quase 100%
dos investimentos quando comparados com o ano anterior, enquanto o setor de transporte, teve uma redugao de
aproximadamente 10% no mesmo periodo.

O IDE aplicado no Brasil e no setor de transporte ndo apresentaram um crescimento constante para todo
periodo. Enquanto o IDE aplicado em transporte manteve-se estavel até o ano de 2006, onde comegou a apresentar
um leve aumento e obteve o valor maximo em 2014 com R$ 7,92 bilhdes investidos no setor, e com oscilagdo do IDE
total aplicado no pais durante o periodo com seu maximo de R$ 114,1 bilhdes no ano de 2011 e minimo em 2003
(R$ 14,8 bilndes). A crise de 2008 nio impactou significativamente nessas variaveis, tanto o |_IDE_Transp como o
Id_IDE_Total receberam bons investimentos a partir de 2009, com uma queda mais expressiva de 28% e 37,7%,
respectivamente, no ano de 2015.

Posteriormente, foi feito uma matriz de correlacéo e a estatistica dos fatores de inflagao, do inglés Variance
Inflation Factor (VIF), para avaliar a colinearidade das variaveis em analise — Tabela 2 —, com o objetivo de analisar se
ha perturbagdes que ocorreram em uma variavel que afete outra(s). Pode-se observar alta correlagdo entre algumas
variaveis, como era de se esperar.
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Tabela 2: Matriz de Correlagéo e Teste de Colinearidade VIF

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) | VIF1 VIF2 VIF3
I_Set_Producao (1) 1,00 092 -057 082 0,07 074 09 080 0,5 09 0,00 - - -
I_Invest_Priv_F(2) 1,00 -029 0,79 10,16 055 085 079 032 1082 0,23 | 2,78 - 4,58
Id_Invest_Priv_T(3) 1,00 -048 0,19 -066 -048 -0,32 -0,01 -055 044 | 1,62 - -
|_Set_Pessoal(4) 1,00 029 044 068 049 -006 058 0,04 (3,9 - -
Id_PIB (5) 1,00 -0,12 0,04 023 -0,10 0,12 0,2 | 1,34 - -
I_Invest_Pub_F (6) 1,00 083 0,76 0,00 085 -041 - 4,17 -
I_Invest_Pub_T(7) 1,00 082 0,90 0,86 -0,16 - 3,21 -
I_Invest_Pub_Eco(8) 1,00 022 09 0,10 - 5,77 -
Id_IDE_T(9) 1,00 0,25 0,13 - - 1,12
I_IDE_Total(10) 1,00 -0,11 - 6,99 4,29
Id_Ind_Producao (11) 1,00 - - 1,49

Fonte: Dados da pesquisa.
Obs.: VIF: Variance Inflation Factor.

O problema de multicolinearidade ocorre quando ha altas correlagées entre variaveis explicativas (FAVERO;
BELFIORE, 2017), embora Gujarati (2011) defenda que a existéncia de correlagdes elevadas entre variaveis
explicativas ndo ocasiona em estimadores ruins ou fracos, ou mesmo que o modelo possui problemas. O teste para
a multicolinearidade pode ser realizado por varios critérios, entre eles destaca-se os valores de tolerancia e o VIF.
“Um valor de tolerancia menor do que 0,1, provavelmente, indica um problema sério de colinearidade. [...] um valor
VIF maior do que 10 é motivo de preocupagao” (FIELD, 2013, p. 257).

Embora algumas varidveis independentes de um mesmo modelo tenham apresentado valores altos de
correlagao, observa-se na Tabela 2 que os VIF’s dos trés modelos (cada modelo representado pelo numero a frente
da sigla) apresentam estatisticas favoraveis contra a presenga de multicolinearidade, ou seja, todos os valores sao
menores que 10. O teste de tolerancia também corroborou com esses resultados, no qual todos os seus valores
foram superiores a 0,1, sendo o menor deles igual a 0,14 referente a variavel |_IDE_Total no Modelo 2.

Adiante, com o objetivo de eliminar falhas estruturais presentes nos modelos, estimou-se uma série de modelos
estaticos com variaveis aleatorias, devido ao fato de estarmos modelando uma relagdo contemporanea entre y e z
(WOOLDRIDGE, 2018), abrangendo diferentes variaveis. Por fim, apds essas tentativas, é apresentado trés modelos
na Tabela 3, que passaram pelos testes economeétricos. Segundo Tristao et al. (2014), define-se Y, ,como a variavel
dependente do modelo e cada X, representa uma variavel exégena ou explicativa.

Tabela 3: Modelos MQO

Modelos MQO, usando as observacdes 2000-2015 (T = 16) / Erros padrao HAC, largura de banda1(Nucleo de Bartlett)

Modelo (1) (2) (3)
Variavel Dependente I_Set_Producao |_Set_Producao I_Set_Producao
Coeficiente Coeficiente Coeficiente
const 12,7622*** 5,73708* 9,01286***
I_Invest_Priv_F 0,87352*** - 0,781943***°
Id_Invest_Priv_T -0,845092*** - -
|_Set_Pessoal 0,093126° - -
Id_PIB -0,254416° - -
I_Invest_Pub_F - -0,290754* -
I_Invest_Pub_T - 0,633824*** -
|_Invest_Pub_Eco - -0,335741° -
Id_IDE_T - - -0,255344**
|_IDE_Total - 0,861132** 0,426627**
Id_Ind_Producao - - -0,238245°
R-quadrado: 0,9458 0,9061 0,9367

Fonte: Dados da pesquisa. Legenda: *** significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%; °variavel de controle.
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Tabela 3: Modelos MQO (continuagéo)

Modelos MQO, usando as observagdes 2000-2015 (T = 16) / Erros padrao HAC, largura de banda1(Nucleo de Bartlett)

Modelo (1) (2) (3)
Variavel Dependente |_Set_Producao I_Set_Producao |_Set_Producao
Coeficiente Coeficiente Coeficiente
R-quadrado ajustado 0,924068 0,871982 0,911352
F (4, 10); (4, 11); (4, 10) 97,67643 95,25344 84,92349
P-valor(F) 5,69e-08 1,85e-08 1,12e-07
Durbin-Watson 1,941143 2,140591 1,856882

Fonte: Dados da pesquisa. Legenda: *** significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%; °variavel de controle.

Portanto, os modelos possuem uma relagdo linear, especificagbes adequadas, e ndo possuem
heteroscedasticidade, sendo verificado pelo teste de White. Seus erros possuem distribuicdo normal, € um modelo
sem autocorrelagao analisado pelo teste Breusch-Godfrey e, também, um modelo sem erro de especificagéo verificado
pelo teste de Ramsey-RESET. Nota-se também, pela Tabela 3, que o R? é igual a 0,9458; 0,9061; e 0,9367 para
os modelos (1), (2) e (3), respectivamente, ou seja, mais de 90,6% de toda alteracdo da variavel dependente Y é
explicada pela variancia das demais variaveis dentro dos modelos. Vale ressaltar também que as variaveis de controle
nao sao objetos de andlises para os modelos.

5.1 Modelo (1): Producgao do setor ferroviario e sua relagdo com os investimentos privados

Por meio da estimacdo do Modelo (1), a 1% de significancia, nota-se que aumento de 1% de investimento
privado no setor, aumenta em 0,87% as unidades produzidas pelo setor ferroviario. Com os processos de concessdes
houve um investimento intenso na reestruturagao das ferrovias (Plano de Revitalizagdo das Ferrovias em 2003),
abrindo novamente um nicho de mercado, no qual os empresarios sentiram seguranga em investir nos servigos e
fabricacdo de pecas e ativos ferroviarios.

A matriz de correlagdo também confirma essa convergéncia entre as variaveis (0,92) conforme apresentado
anteriormente. Essa correlagdo comprova mais uma vez a eficacia do investimento privado no setor em promover uma
maior produgéo e consequentemente modernizagéo dos ativos ferroviarios, tornando o setor cada vez mais representativo
no capital privado aplicado na economia do pais. Relembrando que o setor recebeu uma média anual de 6,5 bilhdes
de reais nesses 16 anos analisados, sendo esse o grande responsavel pelo avango do transporte ferroviario no pais.

Os empresarios investiram em novas fabricas e apostaram na modernizagdo do antigo parque industrial, com
aplicagédo de novas tecnologias de produtos e processos e o aprimoramento da méo de obra. Segundo o site da
Revista Ferroviaria, sdo mais de 100 empresas fornecedoras de servigos, pecas e componentes ferroviarios, com
investimentos superiores a R$ 2 bilhdes nos ultimos 10 anos (ABIFER, 2017). O faturamento da industria totalizou
R$ 6,6 bilhdes em 2016, um crescimento de 6,5% em relagdo ao resultado de 2015.

Uma questéo interessante que se observa é a correlagao negativa, a 1% de significancia, entre a produgao do
setor e o investimento privado no transporte brasileiro, ou seja, enquanto a produgéao ferroviaria esta em ascensao,
os investimentos privados em transporte, de um modo geral, esta em sentido oposto, e vice-versa. Esse fato pode
ser justificado pela representatividade que o setor possui quando comparado com todos os meios de transporte, pois
ele ndo tem valores suficientes para puxar essa relagdo na mesma direcao dos investimentos em transporte, embora
seja o segundo que mais vem recebendo investimentos conforme demonstrado no Quadro 1.

Uma possivel explicagdo para esse acontecimento é o fato do investimento em transporte (principalmente o
rodoviario) ser impulsionado pelas micro e pequenas empresas que sdo mais representativas em nosso pais, e que
nao utilizam o transporte ferroviario centrado nas grandes empresas e em commodities para exportagdo. Segundo
dados do Sevico Brasileiro de Apoio as Micro e Pegequenas Empresas (Sebrae, 2017), as micro e pequenas empresas
representavam em 2014 cerca de 27% do Produto Interno Bruto (PIB) nacional, com 52% dos empregados com
carteira assinada em mais de 8,9 milhdes de empresas. Em outras palavras, momentos de recessao na economia
brasileira impactam na redugédo do consumo das familias e mais rapidamente nas micro e pequenas empresas,
interferindo diretamente na reducao da produgao e menos produtos para serem transportados, o que repercute em
desaceleracgdo dos investimentos no modal rodoviario, fato esse ndo sentido diretamente pelo modal ferroviario.

Diante do exposto, aceitamos a Hipotese 1, no qual o investimento privado apresenta relagao positiva com a
produgao do setor, enquanto o investimento em transporte tem relagao inversa com a producéo ferroviaria. Essa ultima
relagdo merece uma atengao especial e estudos mais detalhados para uma compreensao mais clara dos resultados.
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5.2 Modelo (2): Producao do setor ferroviario e sua relagdo com os investimentos publicos

Devido ao processo de concesséao das ferrovias, o setor passou por um procedimento natural de reducéo dos
investimentos publicos recebidos, sendo essa principal responsabilidade das empresas detentoras das concessoes,
como pode ser visto na estatistica descritiva — Tabela 1. Esse processo ocasionou em investimos expressivos nas
ferrovias, acompanhado pelo crescimento em seu parque industrial.

Conforme se observa no Modelo (2), ha uma correlagéo negativa, a 10% de significancia, entre a produgéo
do setor e seu investimento publico recebido. Pode-se concluir com isso que o aumento da produgéo do setor causa
uma repercussao favoravel e consequentemente uma maior independéncia do mesmo em relacao as necessidades
de intervengéo direta do governo, no qual a industria ferroviaria esta conseguindo avangar e se tornar cada vez mais
independente dos aportes financeiros do Estado.

Uma particularidade do setor é sua grande dependéncia das parcerias com o governo para as concessionarias
conseguirem desenvolver suas atividades. Assim, embora os investimentos publicos tenham diminuido, ainda
existe a necessidade de uma atuagdo constante do Estado no modal ferroviario (CABRAL; SILVA JUNIOR, 2011),
principalmente no que se refere a questdes burocraticas e legais.

Todavia, na contramao dessa reducgao dos investimentos publicos e sua relagdo com o aumento da produgao do
setor, tem-se a 1% de significancia a relagéo direta do aumento do investimento publico em transporte com o aumento
da producéo ferroviaria. Esse fato também pode ser justificado pela representatividade que o setor possui quando
comparado com todos os meios de transporte, ele ndo tem valores suficientes para puxar essa relagdo na mesma
direcdo das variaveis anteriores. Os outros modais de transporte continuam a receber altos investimentos do poder
publico para tentar sanar suas precariedades, principalmente o rodoviario que é o mais representativo dentre eles.

E também como foi constatado na estatistica descritiva sobre a produgao ferroviaria ter recebido investimento
mais significativos do setor privado, esse fato é confirmado no Modelo (2) que consente a Hipdtese 2.

Enquanto o setor aumenta sua producao, acontece a redugao do investimento publico recebido. Esse fato atende
um dos objetivos das concessdes ferroviarias, que € reduzir os investimentos publicos no setor e passar essa maior
representatividade para o setor privado, repercutindo em aumento da produgéo, além do governo arrecadar com o
pagamento do direito de utilizar as ferrovias por parte das concessionarias em torno de 18,685 bilhdes entre os anos
de 1997 e 2013, segundo dados da ANTF, 2017. Ja a relacado positiva entre a producdo do setor e o investimento
publico em transporte, corrobora com os dados da baixa representatividade do modal ferroviario no transporte brasileiro
como um todo, ou mesmo quando comparado com o transporte rodoviario em particular.

5.3 Modelo (3): Producao do setor ferroviario e sua relagdo com o IDE

Conforme foi apresentado no Modelo (1), a crescente produtividade do setor atraiu investimentos privados
consideraveis deixando essas variaveis com uma corregao positiva, a 1% de significancia, o que demonstrou a forga
das ferrovias em atrair capital privado para o setor. Entretanto, o aumento da produtividade ndo atraiu na mesma
intensidade o capital estrangeiro aplicado no setor de transporte como um todo, o que evidencia a baixa confianga
dos investidores estrangeiros no transporte brasileiro, ndo sendo novidade para ninguém os graves problemas que
temos nesse quesito de infraestrutura.

O Modelo (3) apresentou uma relagao negativa, a 5% de significancia, entre a produgéo do setor com o IDE
aplicado no transporte brasileiro. Pela indisponibilidade de dados do IDE, aplicado exclusivamente no modal em estudo
e pela variagdo de produtos que as industrias que fabricam as pecgas para as concessionarias, também fabricarem
para outros modais e outros setores, essa analise demanda de estudos mais aprofundados para uma compreensao
clara dessa relagao inversa.

O transporte ferroviario brasileiro ndo se apresenta como um mercado promissor aos olhos dos investidores
estrangeiros, talvez pelo alto custo fixo com equipamentos ferroviarios e a pouca infraestrutura nos terminais de
carga e descarga existente, além do acesso nao ter chegado por completo a algumas regides do pais, como a Norte
e a Centro-Oeste. Essas questdes podem deixar o transporte rodoviario mais atrativo e mais seguro, embora seu
estado de conservacédo ainda seja precario ha maior parte do pais.

Em contrapartida, esta a relagéo positiva a 5% de significancia, entre a produgéo ferroviaria e o IDE aplicado
no Brasil, assim como a correlagédo de 0,90 entre as duas variaveis, conforme apresenta a Tabela 2. Assim, era de
se esperar que o aumento da produgao do setor, que certamente vem acompanhado da melhoria de outros setores,
despertasse interesse nos investidores internacionais e os instigassem a aplicar recursos no Brasil. A partir da analise
dos dados, percebe-se um comportamento semelhante entre a produgéo do setor ferroviario com a produgéo da
industria brasileira como um todo.

Diante desses resultados podemos refutar a Hipétese 3, no qual o IDE aplicado no setor de transporte apresentou
relagdo negativa com a produgédo do modal ferroviario, embora o IDE aplicado no pais tenha uma relagéo positiva
com a produgao do setor.
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Desse modo, pode-se concluir por meio dos modelos que todas as variaveis tém relevancia na composigao
do modal em estudo e foram confirmadas as duas primeiras hipéteses e rejeitada a ultima delas. A melhoria que a
malha ferroviaria vem conquistando nos ultimos 18 anos traz consigo questdes positivas para a economia e afeta
diretamente milhées de brasileiros, a destacar o pessoal empregado no setor e na melhoria de sua remuneracéo,
menor dependéncia de subsidios do governo e melhor possibilidade de escoamento da produg&o a um custo melhor.

6 CONSIDERAGOES FINAIS

O objetivo desse trabalho foi analisar a relagao entre os investimentos nacionais publicos e privados e o
Investimento Direto Estrangeiro (IDE), com a produgédo do setor ferroviario brasileiro, pois um transporte ferroviario
bem estruturado pode ser uma importante alternativa para as forgas competitivas do Brasil. O setor ferroviario brasileiro
passou por inumeras mudancgas desde sua criagao no século XIX, coordenada tanto pelo dominio publico como pelo
privado, e passando por momentos de crise e baixos investimentos.

Atendendo aos objetivos desse trabalho, pode-se notar que o processo de concesséo das ferrovias brasileiras,
repercutiu positivamente tanto para melhoria do servigo prestado, como para a populagdo e a economia como um
todo. O setor privado vem investindo em novas fabricas e esta confiando na modernizagao do antigo parque industrial,
como apresentado na relagao positiva e significativa do Modelo (1), com aplicagéo de novas tecnologias de produtos e
processos e o aprimoramento da mao de obra, embora esse investimento nao tenha sido comprovado pela aplicagéao
de capital estrangeiro no transporte brasileiro.

Conforme se observou no Modelo (2), ha uma correlagdo negativa entre a produgéo do setor ferroviario e seu
investimento publico recebido. O setor mostrou-se mais independente dos subsidios financeiros do governo, bem
como a melhoria na producéo repercutiu em menor necessidade de intervengao do Estado em suas particularidades,
embora essas ainda estejam presentes e sejam necessarias. Além desse fato, em conjunto com o aumento da
producgdo, estd o progresso de outros setores, sejam eles correlatos ou ndo, o que aquece a economia e atrai o
investimento direto estrangeiro para o pais.

Por ultimo, foi rejeitada a hipétese do Modelo (3), onde ndo houve uma relagéo positiva entre o IDE aplicado
no transporte brasileiro com a produgéo do setor ferroviario, embora tenha sido constatada uma relagdo positiva
entre o IDE total aplicado no pais com a produgao do setor. Assim, conforme destacado, o setor demanda de dados
desagregados dos outros modais de transporte para se entender as particularidades dessa relacdo e assim poder
tracar planos e estratégias condizentes com o crescimento do setor e do pais como um todo.

Como limitagao do trabalho pode-se ressaltar o curto espago de tempo da amostra que inviabiliza a utilizagdo de
outras metodologias que trabalham com séries temporais, e a dificuldade de se obter dados na area do IDE aplicado
especificamente na industria ferroviaria. Como sugestéo de trabalhos futuros destaca-se uma analise da eficiéncia
das concessionarias com base nos investimentos recebidos do governo, além de um mapeamento dos principais
paises que aplicam recursos no setor ferroviario brasileiro e a rentabilidade desses negécios.

Por fim, compreende-se que a literatura sobre o setor ferroviario e, mais especificamente, sobre as empresas
provenientes de capital estrangeiro que atuam no setor e a eficiéncia das ferrovias quanto aos incentivos do governo,
ainda é carente se comparada com o modal rodoviario no Brasil, embora existam trabalhos publicados em outros
paises sobre o tema. Esses fatores instigaram o interesse dos pesquisadores de entranhar-se nas pesquisas da area
e contribuir para expandir a base tedrico-pratica sobre o assunto.
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