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RELACAO ENTRE IDEOLOGIA POLITICA E O PERFIL DE INVESTIMENTO NOS
ULTIMOS 30 ANOS NO BRASIL

1. INTRODUCAO

O Brasil, como um pais cuja populacdo sofre de diversas mazelas, precisa de investimentos
tanto publicos quanto privados em diversas dreas. No entanto, pelo tamanho territorial e por
outras questdes, ¢ dificil que todas elas sejam contempladas assertivamente. Entao, a cada
eleicdo surge a divida sobre qual serd o direcionamento da verba privada e publica durante os
anos seguintes, o que depende, entre outros fatores, dos ideais do partido vencedor. Assim, o
objetivo desta pesquisa € analisar a relagdo entre a ideologia politica e o perfil de investimento
publico e privado nos tltimos 30 anos no Brasil, periodo em que retomamos elei¢des diretas no
pais. Isto € relevante pois ajuda a entender o que esperar de governos futuros que possam ser
classificados a partir da dicotomia esquerda/direita em relagao ao potencial investimento que o
pais pode receber.

Esta dualidade ideoldgica, entretanto, € controversa, e surgiu com a derrocada dos regimes
absolutistas na Europa. Conforme Rothbard (2018), a queda da Velha Ordem expds dois
opostos ideoldgicos: o liberalismo e o conservadorismo. O primeiro era caracterizado pelos
ideais de liberdade, progresso e humanismo, enquanto o segundo prezava pela restauragao do
antigo regime, do estatismo e teocracia. O centro, portanto, possui caracteristicas de ambos os
extremos.

Historicamente, o liberalismo econémico sempre foi um tabu no Brasil. Mesmo no periodo
militar (1964-1980), fortemente ligado ao capitalismo, o foco estava em questdes de soberania,
seguranca e projetos desenvolvimentistas com obras de infraestrutura e fortalecimento de
empresas nacionais. De fato, apenas na década de 1990, medidas liberais foram tomadas com a
privatizacdo da infraestrutura e desregulamentacdo que facilitaram a entrada de capital
estrangeiro (FLEURY e FLEURY, 2014). Assim, o posicionamento diante destas politicas
passou a orientar a maneira como identificamos um partido politico no pais. Isto é, aqueles a
favor foram identificados como direita, enquanto a esquerda seriam os opositores ao liberalismo
e as privatizagoes.

O artigo estd estruturado a partir desta breve introdu¢do. Em seguida se discorre sobre o
referencial tedrico para fundamentar uma aplicagdo pratica no tema proposto. Os aspectos
metodoldgicos sdo entdo evidenciados, e logo a seguir, sdo apresentados os resultados
encontrados, que por sua vez, sdo discutidos na proxima se¢do que direciona o debate para a
conclusdo, inclusive com apresentacdo das limitagdes e propostas para futuras investigacoes.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Esquerda e direita

O mundo p6s-URSS tornou-se muito mais complexo e talvez a classificacdo tradicional entre
esquerda e direita ndo faca mais tanto sentido, pelo menos em paises mais avancados
(GIDDENS, 1994). De forma resumida, o quadro 1 abaixo ilustra as principais ideias ligadas a
esquerda e a direta.

Quadro 1 — Ideais ligados a partidarismo

Esquerda Direita

Estado inflado, acdes afirmativas, controle social Estado minimo

Progressista Conservador nos valores morais
Igualdade Livre mercado

Globalizagdo Antiglobalizacio

Fonte: Elabora pelos autores



Deste modo, o que fica mais claro atualmente é que a esquerda € caracterizada como defensora
do bem estar social promovido pela intervencdo do governo e a direita defende o liberalismo
econdmico, evidenciando que esta dicotomia se manifesta na relacio de igualdade e
desigualdade (BOBBIO, 2001).

2.2 Keynes versus Friedman

O argumento de Keynes surgiu com for¢a apds a Grande Depressao da década de 1930, quando
vdrias empresas faliram e o mercado ndo conseguia se recuperar sozinho. Assim, seu
pensamento estd baseado na ideia de que o mercado ndo é autorregulado e que, em momentos
de crise, € necessario que haja um incentivo para aumentar a demanda agregada. A 16gica € que,
através do efeito multiplicador, despesas do governo em obras publicas aumentam o nivel de
emprego e, consequentemente, o consumo. Desta maneira, investimentos publicos seriam
fundamentais para a recuperacao econdmica (LOPES e VASCONCELLOS, 2008).

Friedman desenvolve seu pensamento com base nas ideias liberais. De maneira geral, segundo
Brue (2005), o liberalismo defende a propriedade privada, o livre mercado e o Estado reduzido.
Assim, ele afirmava que a acao do Estado caminhava na contramao da efici€éncia econdmica, e
esta resultaria da liberdade das for¢as de mercado. O Estado deveria se limitar a provisao de
uma estrutura estdvel, particularmente em nivel monetario, que permitisse a normal operagao
do mercado (DOSTALER, 1998).

As duas escolas se diferenciam quanto aos efeitos da interven¢do do Estado na economia.
Conforme Ahmed e Miller (2007) existem dois tipos de efeitos de aumentos de despesas do
governo em investimentos. A visdo monetarista sugere que os gastos publicos implicam em
aumento da demanda por bens e servi¢os, que por sua vez, acarretam um aumento de taxas de
juros, e consequentemente, com o custo de capital mais caro, reduzem investimentos privados,
o chamado “crowding-out”. Em contrapartida, os keynesianos defendem que esses gastos
estimulam investimentos, uma vez que existe espago por conta de uma subutilizacdo dos
recursos, principalmente em paises em desenvolvimento, o chamado “crowding-in”.

3. METODOLOGIA

A proposta deste estudo € tragar a evolug¢do do padrao de investimentos no Brasil desde os anos
90 até os dias atuais, e buscar diferenciagdes entre inclinagdes ideoldgicas politicas antagdnicas
de governos federais, por meio de testes estatisticos paramétricos.

O fator mais adequado para andlises quantitativas sobre investimento seria o composto de
formacdo bruta de capital fixo (FBCF), dos sistemas de contas nacionais (GUPTA et al., 2014,
KAMPS, 2006). Dias e Castro Jr. (2003) estudaram a varidvel para o periodo de 1952 a 1998 e
ndo encontraram evidéncias de mudanga estrutural na formacdo bruta de capital brasileira até
entdo.

Apesar do multipartidarismo existente no Brasil desde a abertura politica advinda com a Nova
Constituicao de 1988 € possivel estabelecer periodos distintos de manutengdo de partidos e
ideologias politicas no poder central por diversos anos, ao longo das ultimas trés décadas. No
periodo de 1990 a 2002, tivemos uma linha de governo federal de abertura a novos
investimentos, principalmente provenientes de capital estrangeiro, com evidente apoio a
programas de privatizacio até entdo conduzidos pela iniciativa predominantemente publica.
Cezarini (2020) identifica o periodo como formador do Programa Nacional de Desestatizacao
(PND), sendo os governos Fernando Collor de Mello (90/92) e Itamar Franco (93/94) como
desenvolvedores da estrutura de base para as privatizacdes (arcabougo legal) e o governo de
Fernando Henrique Cardoso (95/02) como executor, principalmente em funcdo da estabilidade
macroecondmica lograda na época.

A partir de 2003, com a elei¢d@o do presidente Luis Indcio Lula da Silva, oriundo do partido dos
trabalhadores (PT), hd clara perspectiva ideoldgica de esquerda no comando do governo
nacional, que perdurou até meados do ano de 2016, quando houve a conclusdo do processo de
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impeachment de Dilma Rousseff. Este novo governo, apesar de pregar a continuidade das
politicas de investimentos dos periodos anteriores sem disrup¢ao abrupta, possuia na raiz de
sua agenda a meta de transformar o papel do Estado como propagador do bem estar social
(FENWICK, 2016).
Na tentativa de modelar a varidvel FBCF, exploraremos também a evolucao da oferta de crédito
no paifs, uma vez que investimentos de volumes vultuosos frequentemente buscam viabilidade
através de financiamento de longo prazo, seja ele ptiblico ou privado (Luporini e Alves, 2009),
principalmente através da atuagdo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES). Oliveira (2019), identificou que apesar das restrigdes monetdrias e financeiras terem
reduzido o investimento, o papel do BNDES como agente propulsor de investimento teve
grande relevancia no pais. A instituicdo aumentou significativamente de tamanho no periodo
entre 2009 e 2014 (BARBOZA, FURTADO e GABRIELLI, 2019)
Logo, buscaremos identificar similaridades e diferencas que poderiam ser analisadas
graficamente e estatisticamente, com exploracao de alteracao de tendéncias ao longo do periodo
de trinta anos, com €nfase nos periodos de mudancga de ideologia politica nos governos em nivel
nacional no Brasil.
O teste estatistico de Chow (1960) deve ser empregado na tentativa de demonstrar evidéncias
de quebra estrutural na linha de tendéncia da série temporal de investimentos. O teste de quebra
estrutural pode ser aplicado com a adi¢do de uma varidvel dummy a partir do momento da
quebra da série a ser investigada, em um modelo de regressdo multipla linear pelo método dos
minimos quadrados ordinédrios (MQO), o qual tem o mesmo efeito do teste de Chow. Quando
os parametros da regressdo sdo significativos, adiciona-se a possibilidade de verificar se a
diferenca advém de interceptos (significancia de varidvel dummy) ou inclinacdes (significancia
da varidvel dummy multiplicada pela tendéncia no tempo) (GUJARATI, 1970).
No modelo proposto para testar a hipdtese de quebra estrutural da série temporal de FBCF
(publica, privada e total) desde 1990 até 2016, inserimos além das varidveis para o teste de
quebra estrutural, mais duas varidveis independente de controle, PIB e Desembolsos do
BNDES, e tem a seguinte equacado 1:

I, = a+ B,.Tendéncia; + B,.Dummy, + B;.(Tendéncia,. Dummy,) + B4.(PIB,)

+ Bs.(BNDES,) + € (1)

Sendo I = FBCF (R$ bilhdes), t = ano, € = erro, Dummy; = 0 para 1990 <t <2002 ¢ Dummy =
1 para 2003 <t < 2016, PIB = Produto Interno Bruto anual (R$ bilhdes) e BNDES =
desembolsos anuais do banco (R$ bilhdes)'.
As regressoes devem satisfazer as premissas de especificagdo adequada do modelo (teste
RESET), distribuicio normal, linearidade, homocedasticidade (teste de White) e ndo
autocorrelacdo dos erros, para permitir inferéncias estatisticamente corretas, no modelo de
regressdo linear multipla cldssica’ (FAVERO et al., 2009).
Além da andlise quantitativa, propomos também uma abordagem qualitativa com pesquisa
documental, por meio de andlise dos programas de governos propostos pelos vencedores das
eleicdes nos ultimos 30 anos em relacdo aos investimentos publicos e privados realizados
complementando nosso estudo.

4. RESULTADOS

Nesta secdao da pesquisa iniciamos a apresentacdo da evolucdo dos valores atribuidos a
formacdo bruta de capital fixo (grafico 1), buscando comparagado entre os grandes periodos de
tempo, governos Collor, Itamar e FHC (1990 a 2002), governos Lula e Dilma (2003 a 2016), e
p6s partido dos trabalhadores (2017 a 2019).

Grifico 1 — Evoluciao da Formacao Bruta de Capital Fixo (1990-2019)
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Fonte: IBRE-FGV (Observatério de Politica Fiscal)!

Ao longo das ultimas trés décadas, percebe-se clara preponderancia do investimento privado
em relacdo ao publico. A somatéria dos investimentos no pais apresentou um comportamento
ciclico, mas sem evidéncia aparente de acompanhamento de ideologias politica, a0 menos
visualmente.



Tabela 1 — Estatistica descritiva das variaveis utilizadas

TX TX_FBC | TX_FBC FBCF FBCF
FBCF | F_PUBL | F PRIV PIB | FBCF PUBL PRIV BNDES
%PIB R$ Bilhoes - deflacionados a valores de 2019
Média (1990-2019) | 18,38% 3,42% 1495% | 4.672 850 151 699 107
Desvio-padrio 1,76% 0,88% 1,20% 2.142 398 77 326 80
Valor Méaximo 20,91% 5,21% 16,85% 7.574 | 1.555 302 1.253 280
Valor Minimo 14,56% 1,85% 12,53% 750 145 35 109 14
Média (1990-2002) | 18,88% 3,80% 15,08% | 2.638 493 91 402 46
Desvio-padrdo 1,07% 0,89% 0,94% 1.241 225 34 194 24
Valor Mdximo 20,75% 5,21% 16,80% | 3.862 711 143 603 74
Valor Minimo 17,02% 2,43% 13,45% 750 145 35 109 14
Média (2003-2016) | 18,62% 3,32% 15,30% | 6.022 | 1.133 205 928 172
Desvio-padrdo 1,70% 0,70% 1,08% 1.168 288 71 221 70
Valor Mdximo 20,91% 4,56% 16,85% 7.574 | 1.555 302 1.253 280
Valor Minimo 15,52% 2,28% 13,24% | 4.100 681 106 575 80
Média (2017-2019) | 15,05% 2,27% 12,78% 7.189 | 1.082 163 919 68
Desvio-padrdo 0,35% 0,35% 0,23% 54 33 26 22 9
Valor Mdximo 15,36% 2,70% 13,09% 7.257 | 1.114 194 950 77
Valor Minimo 14,56% 1,85% 12,53% 7.125 | 1.038 132 901 55

Fonte: Autores (fontes primarias IBRE-FGV, BNDES, IPEA)

Da tabela 1 acima, tem-se a mesma percep¢do quando compara-se os governos Collor e FHC
(1990-2002) e os governos do PT (2003-2016) em termos de investimento total, entretanto
quando analisamos a parcela publica, fica mais evidente o deslocamento dos patamares médios
anteriores para cima, principalmente acompanhada das acdes de incentivo ao crédito por parte
do BNDES, conforme demonstrado no grafico 2 abaixo. Ademais, desde a saida do partido de
esquerda do governo, os niveis de investimento publico caem novamente a partir de 2016, e
continuam a cair no governo atual.

Grifico 2 — FBCF Publico e Desembolsos do BNDES
(Bilhdes de Reais — valores deflacionados de 2019)
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Fonte: Autores (fontes primarias BNDES, IBRE-FGV)

Por ora, da andlise grifica e da estatistica descritiva, ainda seria inconclusiva qualquer
inferéncia sobre quebra estrutural da série no momento da troca de ideologias no governo, em
relacdo ao investimento. Vejamos os modelos estatisticos.



Tabela 2 — Modelos estatisticos — Testes de quebra estrutural da Formacao Bruta de Capital Fixo
Regressdes pelo MMQO, usando as observacgdes 1990-2016 (T = 27)

Varidveis independentes MQO (FBCF) MQO (FBCFPriv) MQO (FBCFPubl)
(Parametros) Coef. : Coef. p-valor
Constante (o) 12,465 26,106 | 0,004%**
Tendéncia () 25,225 | 0,000%%* | -15,737 9,488 | 0,000%%*
Dummy (f32) -113,295 0,01 1°%* -51,807 -61,488 0,000%**
Dummy.Tendéncia (B3) 7,703 0,024 3,314 4,388 0,000%**
PIB (B4) 0,225 0,000%** 0,187 0,000%** 0,038 0,000%**
BNDES (Bs) 1,379 0,000%** 0,707 0,015%%* 0,672 0.000%**
Testes de validacdo Estatistica Estatistica Estatistica

R-quadrado 0,993 0,991 0,985
R-quadrado ajustado 0,992 0,989 0,981
Teste de RESET (F 2, 19) @ 8,311 | 7,135 | 1,421 0,266
Teste de White (LM) ® 21,543 0,178 20,681 0,191 17,124 0,378
Teste de normalidade ¢/ 0,299 0,861 0,402 0,818 0,394 0,821
Teste de ndo linearidade 15,597 3,904 0,419
(st = -
Teste de ndo autocorrelagdo até 2,987 0,099* 1,472 0239 0,020 0.888
a ordem 1 (¢

Varidveis independentes — Hipdtese nula: varidvel nao significativa. Testes de validacdo: (a) Teste de RESET
para especificacdo - Ho: a especificacdo € adequada (b) Teste de White — Hy: sem heterocedasticidade (c) Teste
de Normalidade — Ho: o erro tem distribui¢do normal (d) Teste de ndo linearidade — Ho: a relac@o € linear (e)
Teste LM para autocorrelagdo até a ordem 1 — Hp: sem autocorrelagio

Fonte: Elaborado pelos autores

No processo de anélise das estatisticas, para os modelos de investimento total e investimento
privado, os pressupostos de especificacdo das varidveis foram violados, além da hipdtese de
linearidade da relacdo, logo ndo podemos inferir relagdes a partir dos dados encontrados. No
entanto, todos os parametros das varidveis explicativas (B a Ps,) foram significativos para a
regressdo do modelo de investimento publico, e todos os pressupostos de validacdo foram
observados.

As varidveis do modelo de FBCF publica tem parametros com significancia, o que indica
alteragdo de intercepto a um nivel menor (B2 = -61,488) e inclinagdo maior (B3 = 4,388) para o
segundo periodo da série, logo o governo do PT para investimento publico se inicia em
patamares menores, mas cresce de maneira mais acelerada, conforme demonstrado no grafico
3 abaixo. Ademais, as varidveis de controle também foram significativas para o modelo,
apontando relacao diretamente proporcional com o investimento publico.

Grifico 3 — Comparacio de linhas de tendéncia entre dois periodos — FBCF Piblico

FBCF/PIB_PUBLICO (1990-2002) FBCF/PIB_PUBLICO (2003-2016)
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Fonte: Autores (fonte primérias IBRE-FGV)



Os resultados da pesquisa documental nos programas de governo desde a volta das eleicdes
presidenciais desde a abertura politica de 1988, foram compilados no quadro abaixo e seus
principais achados sdo debatidos na secdo seguinte deste trabalho.



Quadro 2 — Programas de Governo nos dltimos 30 anos

atraentes para o setor privado. Por isso, o governo vai adotar
novos mecanismos de captacdo de recursos, nacionais e
estrangeiros, para financiar os investimentos necessdrios ao
desenvolvimento. Vai incentivar ainda a participa¢do do setor
privado por meio de concessdes e associagdes com empresas
publicas” (p. 6)

“R$ 100 bilhdes de investimentos em infraestrutura” (p. 6).
“Fontes privadas: estima-se R$20 bilhdes” (p.8)

“O processo de privatizagdo serd acelerado, segundo as
diretrizes definidas nesta proposta. Mesmo com estimativas
conservadoras, a venda dos ativos publicos deverd gerar
recursos da ordem de R$ 15 bilhdes nos préximos quatro anos
para investimentos em projetos de infraestrutura.” (p. 9)

Eventos I ‘1. £
A e P Variacao Tx. Média Tx. Média
. . Programas de Governo (Trechos relevantes com Referéncias a econdmicos Py P
Periodo | Presidente referéncias a investimentos) Investimentos | relevantes no Média Invest. | Invest. Pub.
P PIB" (FBCF/PIB)" | (FBCF/PIB)"
periodo
1990- Fernando Plano Collor
1994 Collor de (1990),
Mello vii vii Impeachment
(Vice: N/D N/D (191392)’ 1,24% 19,45% 4,75%
Itamar Plano Real
Franco) (1994)
1995- Fernando “E preciso dar indicacdes claras sobre quais sio nossas Crise financeira
1998 Henrique prioridades em matéria de politica econdmica: que setores vao asidtica (1997),
Cardoso constituir os pélos de expansio, que setores estardo abertos ao Crise do México
capital estrangeiro e como se montard a infra-estrutura para a (1995), Crise
sustentacio de novos  investimentos  nacionais e russa (1998)
internacionais.” (p. 3)
“..., a definicdo de uma nova parceria com o setor privado na
realizacao de investimentos publicos, na forma de concessdes
ou de associa¢des com empresas nacionais e estrangeiras; e,
finalmente, as fontes usuais de financiamento externo.” (p. 5)
“O programa de investimentos do Governo FHC contempla um
conjunto amplo de obras e projetos, muitos dos quais deverdo
gerar retorno econdmico mais que suficiente para tornd-los 142 2.49% 19.15% 3.66%




1999-
2002

Fernando
Henrique
Cardoso

“..., € preciso vincular estabilidade e investimento produtivo;
crescimento e geracdo de empregos; competitividade e
universalizacdo da educacdo fundamental; equilibrio fiscal e
melhoria das politicas sociais” (p. 1)

“Avangar para consolidar o Real, defendendo nossa moeda
contra a especulagdo internacional, garantindo o fim da
inflacdo, buscando o equilibrio das contas publicas e 0 aumento
da capacidade de poupanca e de investimento.” (p. 3)

“A taxa de investimento € a maior dos dltimos dez anos.” (p. 5)
“(...) programa Brasil em Acdo, indicando as possibilidades
dindmicas de investimento privado em cada regido e
articulando-as com as acdes do setor publico, tanto no que se
refere a infra-estrutura econdmica como aos investimentos
sociais.” (p. 5)

“- orientar o sistema de crédito para operac¢des de longo prazo,
compatfveis com as metas de crescimento econdmico, aumento
das exportagdes e do investimento, em cendrio de estabilidade.”
(p. 18)

“O desenvolvimento da economia brasileira nos préximos anos
serd marcado por expressiva expansdo da taxa de investimento
— passando dos atuais 21% para cerca de 25% do PIB, no ano
20027 (p. 26).

“- atrair cerca de 50 bilhdes de délares em investimentos diretos
estrangeiros nos proximos quatro anos.” (p.27)

“- @nfase a maior participagdo do setor privado nos
investimentos em infraestrutura, por meio de contratos de
concessdo para exploracio de servicos...” (p.126)

173

Crise argentina
(2001),
Atentados
terroristas nos
EUA (2001)

2,13%

17,92%

2,76%

2003-
2006

Luiz Inacio
Lula da
Silva

“..através de taxas de juros civilizadas, para o investimento
produtivo e o crescimento.” (p. 11).

“...pautar por uma visdo estratégica de longo prazo, articulando
interesses e coordenando investimentos publicos e privados que
desemboquem no crescimento sustentado.” (p.32)

“...definir e implementar um programa de investimentos nessas
dreas, visando assegurar um crescimento sustentado da oferta e
evitar que haja um obsticulo ao crescimento.” (p. 33)

“O crescimento sustentado a médio e longo prazo resultard da
ampliagdo dos investimentos na infra-estrutura econdmica e
social.” (p.34)
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Inicio da
invasio
americana ao
Iraque (2003)
Escéandalo do
Mensalédo
(2005)

3,49%

17,05%

2,68%




“Investimento em Infra-Estrutura. O novo governo dard
prioridade aos investimentos em saneamento ambiental (dgua,
esgoto, drenagem, lixo) e sistemas de transporte coletivo para
os municipios.” (p. 60)

2007-
2010

Luiz Inacio
Lula da
Silva

“...crescimento  sustentdvel, estabilidade monetiria e
responsabilidade fiscal, reducdo da vulnerabilidade externa,
expansdo do investimento, da produgdo e da produtividade,
ampliacdo do mercado interno e externo, crescimento e
formalizacdo do emprego, aumento da massa salarial real e
expansdo do crédito, reducdo da fome, da miséria e das
desigualdades, por meio da ampliacdo dos programas sociais.”
(p- 6)

“..medidas que impulsionem os investimentos publicos e
privados mais intensivos em mao de obra, com énfase nas micro
e pequenas empresas.” (p. 9)

“..elevacdo substancial dos investimentos, especialmente
publicos e nacionais, bem como privados e estrangeiros.
Pressupde ainda o fortalecimento da iniciativa do Estado, das
empresas estatais e do sistema financeiro puiblico, por sua
capacidade indutora do desenvolvimento.” (p. 10)

“Terdo continuidade os investimentos em infra-estrutura
logistica, aumentando a qualidade de nossa rede rodovidria,
ferrovidria, portudria e a aeroportudria.” (p. 10)

“Perseguir uma taxa de investimento acima dos 25%, para
garantir um crescimento superior ao atual” (p. 14)

“Dar continuidade a investimentos que garantam acesso a
moradia digna e aos servicos urbanos essenciais, em especial
de saneamento bdsico e transporte publico, priorizando a
inclusdo  sOcio-espacial dos assentamentos informais,
especialmente das favelas nas regides metropolitanas.” (p. 21)

22

Programa de
Aceleracdo do
Crescimento
(2007)

Crise financeira
mundial
(2007/2008)

4,52%

19,25%

3,73%

2011-
2014

Dilma
Rousseff

“- preservacdo da estabilidade econdmica, elevagdo dos
investimentos e aumento da produtividade sist€émica, via
desenvolvimento da infra-estrutura logistica, energética e de
comunicagdes.” (p. 4)

“Investimentos, crédito, ciéncia e inovagdo tecnoldgica a
servico de um novo desenvolvimento.” (p. 6)

“- construgdo de mecanismos para que oOs investimentos

N

estrangeiros sejam vinculados a efetiva e inovadora

Copa do Mundo
de Futebol no
Brasil (2014)

2,35%

20,53%

3,93%
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transferéncia de tecnologia e possam promover a atracao de
centros internacionais de pesquisa e desenvolvimento para o
Brasil.” (p.7)

2015-
2018

Dilma
Rousseff
(Vice:
Michel
Temer)

“A competitividade produtiva serd atingida por meio dos
investimentos em produg¢do e consumo de massa, investimentos
em infraestrutura social e econdmica (...)” (p. 6)

“Um modelo sustentavel de desenvolvimento, baseado no
aumento de investimentos na economia, em inflacdo baixa,
numa radical reducdo da pobreza, em redistribui¢do de renda e
no fortalecimento do consumo de massa” (p. 8)

“..ampliacdo do investimento publico; no incentivo ao
investimento privado e no fortalecimento das parcerias entre
Estado e iniciativa privada” (p. 9)

“Ampliamos os recursos do BNDES para o financiamento do
investimento, com o PSI/BNDES, bem como os recursos para
capital de giro, com o PROGEREN.” (p. 10)

“Com o Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) e com
o Programa de Investimento em Logistica, os governos do PT
assumiram a histérica tarefa de investir na infraestrutura
logistica brasileira, fundamental para o crescimento e a
competitividade de nossa economia.

Investimentos publicos e parcerias com a iniciativa privada
estio mudando radicalmente nossas rodovias, ferrovias,
aeroportos, portos, nossa capacidade de geracdo de energia e
nossa infraestrutura urbana, com destaque para habitagao,
mobilidade e saneamento bésico.” (p. 13)

“Crescimento econdmico estimulado pelo aumento da taxa de
investimento da economia e pela ampliagdo de um mercado
doméstico s6lido e dindmico, e que ocorra sem obstdculos,
gracas a expansdo dos investimentos em infraestrutura.” (p. 26)
“Implementaremos também novas medidas institucionais que
potencializem ainda mais o investimento ptblico-privado” (p.
35)

“A Copa das Copas antecipou investimentos urbanos,
modernizou nossa infraestrutura esportiva, gerou investimentos
em aeroportos e receptivos para o turismo.” (p. 38)

29

Olimpiadas do
Rio de Janeiro
(2016)
Impeachment
(2016)

-1,04%

15,79%

2.42%
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“Plano Brasil Medalhas 2016 que, com investimentos de R$ 1
bilhdo, estimulard 21 modalidades olimpicas e 15
paraolimpicas no ciclo olimpico de 2013 a 2016.” (p. 39)

2019-
2020

Jair
Messias
Bolsonaro

“O Liberalismo reduz a inflagdo, baixa os juros, eleva a
confianga e os investimentos, gera crescimento, emprego e
oportunidades.” (p. 14)

“Quebraremos o circulo vicioso do crescimento da divida,
substituindo-o pelo circulo virtuoso de menores déficits, divida
decrescente e juros mais baixos. Isso estimulard os
investimentos, o crescimento e a consequente geracdo de
empregos.” (p. 61)

“O BNDES deverad retornar a centralidade em um processo de
desestatizac@o mais agil e robusto, atuando como um “Banco
de Investimentos” da Unido e garantindo que alcancemos o
mdaximo de valor pelos ativos publicos.” (p. 69)

“Estimulos a inovagdo e ao investimento em novas tecnologias
por meio de politicas “do lado da oferta”, tais como depreciacdo
acelerada e abertura comercial imediata a equipamentos
necessarios a migracio para a industria 4.0.” (p. 74)

“E necessdrio atrair investimentos para a modernizacio e
expansdo dos aeroportos. Nesse sentido, serd buscado um
modelo de maior participacdo privada, baseado no interesse
publico, reduzindo custos e elevando a eficiéncia.” (p. 89)

12

Pandemia
(2020)

1,14%

15,36%

2,26%

Fontes:

Elaborado pelos autores
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5. DISCUSSAO

Desde os anos 1990, o debate politico-ideoldgico recolocou na agenda politica temas como
privatizacdo e desregulamentacdo da economia, que se aproximam mais dos critérios cldssicos
de distin¢do entre esquerda e direita (TAROUCO e MADEIRA, 2013), como pudemos observar
inclusive da andlise das propostas para os governos antes das eleicdes presidenciais.

Das propostas e realizagdes dos governos passados, alinhado com os resultados das séries
temporais de investimentos no pais obtidas na sec¢do anterior, foi possivel classificar estes 30
anos em trés periodos:

5.1 Periodo Liberal com Estabilidade (1990-2002)

O governo Collor adotou medidas ortodoxas como um programa de drastica reducdo da divida
interna, de corte nos gastos publicos e de aumento da receita fiscal (MARQUES, 2018). Com
o impeachment do presidente em 1992, Itamar Franco atuou na viabilizacdo de concessdes de
servicos publicos, em parcerias publico-privada e na discussdo de desfazer monopélios (PEGO
FILHO e CANDIDO JUNIOR, 1999).

Nos anos seguintes, FHC continuou com a politica econdmica liberal e priorizou o fim dos
monopdlios estatais nos setores de petréleo e telecomunica¢des (GIAMBIAGI e VILLELA,
2005), adotando um novo modelo de crescimento que colocava a concorréncia como fator
motriz do processo (CARNEIRO, 2002).

Embora, os programas de governo de FHC tenham evidenciado necessidade e compromisso de
aceleracdo dos niveis de investimento na economia a patamares de 25% do PIB, este periodo é
caracterizado por baixos investimentos publicos, enquanto o governo priorizou a liberalizacao
da economia através da desestatizacdo e de medidas para atrair o capital estrangeiro. No final
no século, ainda houve a desvalorizacao do real, o que contribuiu para um baixo crescimento e,
como consequéncia, baixos indices de investimento.

5.2 Periodo Intervencionista (2003-ago/2016)

O governo Lula foi marcado inicialmente pela ambiguidade entre continuidade e mudanca
(FAGNANI, 2011), pois sua politica macroecondmica teve como principal prioridade a
estabilidade (PIRES, 2010), porém também houve medidas sociais importantes na educagdo
(FRIGOTTO, CIAVATTA e RAMOS, 2005) e no combate a miséria com o Bolsa Familia
(FAGNANI, 2011), pautas historicamente ligadas a esquerda.

Conforme Filgueiras et al. (2010), a melhora das contas externas, somada as taxas de
crescimento mais elevadas, permitiram que o segundo governo Lula flexibilizasse a politica
fiscal e, com isso, pudesse fazer um governo voltado ao desenvolvimentismo com programas
de investimento, tais como o PAC e o Programa de Desenvolvimento Produtivo (PDP).
Claramente os programas de governo de Lula privilegiavam o fortalecimento da iniciativa
estatal para fomentar o investimento, que seguiram as propostas de sua sucessora.

Dilma deu continuidade a politica econdmica heterodoxa baseada em incentivos do governo,
como créditos com baixos juros nominais (GREMAUD e VASCONCELLOS, 2017), e gastos
em infraestrutura em fun¢do dos eventos esportivos de 2014 e 2016, em que foram injetados
cerca de R$ 10,5 bilhdes de financiamento publico (ALVES DOS SANTOS JUNIOR, 2015)
apenas para a Copa do Mundo.

A boa situagdo econdomica em que o Brasil se encontrava a partir de 2003, principalmente
devido ao crescimento da economia chinesa e o aumento do preco de commodities, propiciou
investimentos publicos macicos em termos de educacdo e combate a miséria, além daqueles
destinados a infraestrutura para atender a Copa do Mundo e as Olimpiadas. Entretanto, apds as
eleicdes de 2014, o Brasil enfrentou uma grave crise econdmica e politica que mitigou os
investimentos publicos e afastou a iniciativa privada, na contramao dos ideias de campanha.
5.3 Periodo Liberal (set/2016-2019)

Com o impeachment de Dilma, seu vice-presidente Michel Temer assumiu com adocdo de
medidas austeras como forma de tentar solucionar o problema da deterioracdo das contas
publicas (SOUZA, 2019). Para de Carvalho (2017), houve uma intensificacdo de politicas



liberais, com diminui¢do do gasto em politicas ptiblicas. Em relacdo a investimentos ptiblicos
feitos via BNDES, houve uma diminui¢do de 45% nos dez primeiros meses de governo Temer
(REQUIAO, 2017).

Com a elei¢do de Bolsonaro em 2019, esperava-se a volta do liberalismo, propagado em seu
programa de governo, com o incentivo a participacdo da iniciativa privada nos investimentos,
desestatizacdo e enxugamento do Estado. A principio houve expectativa de crescimento
econdmico e reformas liberais, destaque para a sancdo da Lei da Liberdade Economica em
2019, que desburocratiza a relagdo de trabalho e a flexibilizacdo dos agrotéxicos, porém o
conturbado cendrio politico supostamente contribui para um nivel ainda menor de investimento
publico e privado, com direcionamento de recursos ao combate a pandemia.

6. CONCLUSAO

O embate politico entre esquerda e direita estd historicamente relacionado ao papel do Estado
na economia. Assim, governos mais a direita como Collor, FHC e Bolsonaro privilegiaram os
investimentos privados, enquanto os investimentos publicos foram mais fortes nos governos de
Lula e Dilma, muito embora, os governos evidentemente almejavam melhores niveis de
investimento na economia ao final de seus mandatos, fossem eles publicos ou privados.
Quanto a privatizagdo, o fator conjuntural parece ser tdo ou mais determinante do que a
ideologia, ou seja, a defesa da desestatizacdo parece estar acompanhada a periodos de crise,
como em 1990 apés uma década de hiperinflacdo, e a partir de 2016 com a deterioracdo da
economia ao final do governo Dilma.

Em suma, as ideologias sdo fatores importantes para tentarmos entender o nivel e o
direcionamento dos investimentos publicos e privados, principalmente em relacdo aos
investimentos publicos, como identificado na anélise estatistica de quebra estrutural da série
temporal de FBCF do governo, no entanto existem fatores moderadores determinantes
relevantes como crises politicas e econdmicas, nacionais ou internacionais, € neste ano
especialmente, a pandemia, que podem dificultar este entendimento.

O estudo teve como limitagdo a restricao da anélise estatistica a somente um momento de quebra
estrutural (2003), logo generalizagdes devem ser delimitadas, com o decorrer do tempo a
metodologia poderd ser aplicada a outros eventos de quebra. Propomos o exercicio de
investigacdo de maneira andloga em outros tipos de investimentos, principalmente sociais,
como educacdo e saide, assim como em outras jurisdi¢des, para examinar o nivel de replicacao
dos resultados.
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