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Em economias marcadas por desigualdades sociais e regionais, como a brasileira, os investimentos em infraestrutura
sdo fundamentais para o crescimento econémico e a promogdo do bem-estar. Este estudo investiga a relacdo entre
investimentos em infraestrutura e o bem-estar da populagio brasileira, medido pelo Indice de Bem-Estar de Sen
(IBSS), que combina renda média e desigualdade. Os resultados econométricos com dados nacionais indicam que
os investimentos publicos apresentam maior capacidade explicativa sobre o IBSS do que os privados, embora com
associacdo negativa nos modelos em nivel, possivelmente relacionadas a ineficiéncias alocativas ou a defasagens
entre os investimentos e seus efeitos sociais. Ao considerar a dindmica temporal do bem-estar, observa-se forte
persisténcia do IBSS e associagdo positiva entre o investimento total em infraestrutura e seu nivel. As estimativas
em primeiras diferencas nao identificam efeitos significativos no curto prazo, sugerindo que os impactos sociais da
infraestrutura se manifestam principalmente no médio e longo prazo. A analise estadual também revela associagdo
positiva entre o IBSS e a participagdo das unidades federativas nos incentivos fiscais a infraestrutura via REIDI,
indicando possiveis efeitos redistributivos. Os achados reforcam que o bem-estar social depende nio apenas do

volume de investimentos, mas também da qualidade, governanca e equidade de sua alocagéo.
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INVERSIONES EN INFRAESTRUCTURA Y BIENESTAR EN BRASIL: EVIDENCIAS
ASOCIATIVAS Y EL PAPEL DE LAS ASOCIACIONES PUBLICO-PRIVADAS (PPPs)

En economias marcadas por desigualdades sociales y regionales, como la brasilefia, las inversiones en infraestructura
son fundamentales para el crecimiento econémico y la promocién del bienestar. Este estudio investiga la relaciéon
entre las inversiones en infraestructura y el bienestar de la poblacién brasilefia, medido por el Indice de Bienestar
de Sen (IBSS), que combina ingreso medio y desigualdad. Los resultados econométricos con datos nacionales
indican que las inversiones publicas presentan mayor capacidad explicativa sobre el IBSS que las privadas, aunque
muestran una asociacion negativa en los modelos en niveles, posiblemente debido a ineficiencias en la asignacién
de recursos o a rezagos entre las inversiones y sus efectos sociales. Al considerar la dindmica temporal del bienestar,
se observa una fuerte persistencia del IBSS y una asociacion positiva entre la inversion total en infraestructura y
su nivel. Las estimaciones en primeras diferencias no identifican efectos significativos en el corto plazo, lo que
sugiere que los impactos sociales de la infraestructura se manifiestan principalmente en el mediano y largo plazo.
El analisis a nivel estadual también revela una asociacién positiva entre el IBSS y la participacion de las unidades
federativas en los incentivos fiscales a la infraestructura a través del REIDI, no solo del volumen de inversion, sino
también de la calidad, la gobernanza y la equidad en su asignacién.indicando posibles efectos redistributivos. Los
hallazgos refuerzan que el bienestar social depende no solo del volumen de inversiones, sino también de la calidad,

la gobernanza e la equidad de su asignacién.

Palabras clave: infraestructura; bienestar; asociaciones publico-privadas (APP); incentivos fiscales; politicas

publicas.

INFRASTRUCTURE INVESTMENTS AND WELL-BEING IN BRAZIL: ASSOCIATIVE
EVIDENCE AND THE ROLE OF PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIPS (PPPs)

In economies characterised by social and regional inequalities, such as Brazil, infrastructure investment plays a
fundamental role in both economic growth and the promotion of well-being. This study examines the relationship
between infrastructure investment and the well-being of the Brazilian population, measured by the Sen Welfare
Index (SWI), which combines average income and income inequality. Econometric results based on national data
indicate that public investment has greater explanatory power for the SWI than private investment, although it
exhibits a negative association in level models, possibly owing to inefficiencies in resource allocation or time lags
between investment and its social effects. When the temporal dynamics of well-being are taken into account, the
findings reveal strong persistence in the SWI and a positive association between total infrastructure investment
and its level. First-difference estimates do not identify statistically significant effects in the short term, suggesting
that the social benefits of infrastructure are realised primarily over the medium and long term. The state-level
analysis also reveals a positive association between the SWI and the share of federal units receiving infrastructure
tax incentives through REIDI, indicating potential redistributive effects of this fiscal policy. Overall, the findings
suggest that social well-being depends not only on the volume of investment, but also on the quality, governance,

and equity of its allocation.

Keywords: infrastructure; well-being; public-private partnerships (PPPs); tax incentives; public policy.
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1 INTRODUCAO

O investimento em infraestrutura é amplamente reconhecido como um dos pilares do
desenvolvimento econémico sustentavel (Calderon; Servén, 2014; Straub, 2011). Infraestruturas
fisicas, como transporte, energia, saneamento e conectividade digital, funcionam como bens
publicos estratégicos, com efeitos diretos sobre produtividade, ambiente de negdcios e inclusao
social (Aschauer, 1989). Além disso, tais investimentos sdo fundamentais para ampliar o acesso
da populagdo a servigos basicos e oportunidades, contribuindo para a melhoria das condi¢oes
materiais de vida e para a redugdo da desigualdade (UN-Habitat, 2013; Bourguignon, 2004).

No caso brasileiro, caracterizado por intensas disparidades regionais e sociais, o
investimento em infraestrutura transcende sua fun¢do econdmica: trata-se também de um
vetor de justiga social (Neri, 2017; Medeiros; Ribeiro; Amaral, 2021). Investimentos publicos
bem direcionados promovem o acesso equitativo a direitos sociais basicos, como mobilidade
urbana, saneamento, conectividade e satide, e, com isso, ampliam o bem-estar coletivo.
Sob a odtica da teoria do bem-estar social, cabe ao Estado ndo apenas manter a estabilidade
macroecondmica, mas também garantir condi¢des minimas de dignidade para a popula¢ao, nas
quais a infraestrutura desempenha papel essencial.

Medeiros, Ribeiro e Amaral (2021) mostram que infraestrutura reduz niveis de pobreza
entre domicilios brasileiros, com impactos maiores quando a infraestrutura é de maior
qualidade e acessivel as popula¢does mais vulneraveis. Os resultados também apontam para
heterogeneidades espaciais, reforcando a ideia de que onde a infraestrutura publica ¢ melhor
distribuida ha redugdo de desigualdades e maior inclusdo social. Embora o investimento em
infraestrutura seja amplamente reconhecido como um vetor de desenvolvimento econémico
e social, a literatura empirica aponta que seus efeitos sobre a desigualdade de renda nao sdo
uniformes e podem variar de acordo com o recorte analitico adotado. Makmuri (2017), por
exemplo, mostra que, em determinadas configuragdes institucionais, o investimento publico
em infraestrutura pode refor¢ar desigualdades ao favorecer grupos ou regides ja privilegiadas.
Por outro lado, estudos como o de Hooper, Peters e Pintus (2017) indicam que o aumento da
provisdo de infraestrutura basica — especialmente em areas menos desenvolvidas — pode
induzir a reducdo da desigualdade de renda, ao ampliar o acesso da populagdo a servigos
essenciais e oportunidades produtivas.

Diante dessaambivaléncia, o presente estudo propde analisar arelacao entreinfraestrutura
ebem-estar por meio do Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS), tal como em Neri (2013), que combina
o nivel de renda média com o grau de desigualdade (Gini). Essa abordagem permite avaliar os
efeitos distributivos potenciais da infraestrutura de forma mais abrangente, ao considerar nao
apenas o crescimento econdmico gerado, mas também como esse crescimento é distribuido
entre os diferentes grupos sociais. Em vez de observar diretamente a desigualdade como uma
variavel isolada, o IBSS capta o bem-estar efetivo da populacéo, oferecendo um indicador mais
sensivel a realidade social e mais coerente com os objetivos de inclusdo e equidade atribuidos as

politicas publicas de infraestrutura.
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Nesse contexto, este trabalho propde investigar empiricamente se os investimentos
publicos em infraestrutura no Brasil tém contribuido para a elevacao do bem-estar da populacéo,
ajustado pela desigualdade de renda. Para isso, sera realizada uma analise da série histdrica
dos investimentos publicos nacionais em infraestrutura e sua relacio com o Indice de Bem-
Estar de Sen (IBSS). Busca-se, assim, compreender em que medida o aumento da provisao
de infraestrutura no pais esta associado a ganhos efetivos de bem-estar social. Em outras
palavras, pretende-se avaliar se ha evidéncias de que os investimentos em infraestrutura tém
desempenhado um papel relevante na promog¢ao de um crescimento mais equitativo, reduzindo
os efeitos da desigualdade e ampliando as liberdades e oportunidades disponiveis a populagéo,
conforme proposto por Sen (1999).

Adicionalmente, o estudo incorpora uma dimensdo regional por meio da analise da
distribuicao dos incentivos fiscais a infraestrutura concedidos no ambito do Reidi (Regime
Especial de Incentivos para o Desenvolvimento da Infraestrutura). Para isso, estima-se a relacao
entre o bem-estar estadual e a participacao percentual de cada unidade da federac¢do no total
de incentivos concedidos as empresas habilitadas ao regime. Essa abordagem busca examinar
se ha indicios de que uma alocagdo mais expressiva dos beneficios fiscais esta associada a niveis
mais elevados de bem-estar nos estados, permitindo avaliar potenciais efeitos redistributivos da
politica de infraestrutura. Ao integrar as analises nacional e estadual, este trabalho oferece uma
perspectiva mais abrangente sobre a efetividade e a equidade dos investimentos em infraestrutura
como instrumento de promogdo do bem-estar social no Brasil.

A luz da discussdo apresentada, o trabalho ¢ orientado pela seguinte pergunta de
pesquisa: em que medida os investimentos publicos em infraestrutura no Brasil tém contribuido
para a elevagdo do bem-estar da populagao, ajustado pela desigualdade de renda?

A hipédtese central ¢ que maiores niveis de investimento em infraestrutura estdo
positivamente associados ao IBSS, seja pelo aumento da renda média, seja pela mitigacao dos
efeitos da desigualdade.

O trabalho esta estruturado em quatro secdes, além desta introducdo. A segunda
secdo discute os principais fundamentos tedricos relacionados a infraestrutura e ao bem-estar,
complementada por dados relevantes sobre o tema. A terceira se¢do descreve a metodologia
utilizada na pesquisa. A quarta se¢do apresenta e analisa os resultados empiricos obtidos. Por

tim, a quinta se¢ao traz as conclusoes e destaca as implicagdes do estudo.

2 BEM-ESTAR E INFRAESTRUTURA: BASES CONCEITUAIS

Ofornecimento deinfraestruturatem sidoamplamente reconhecido como um fator-chave
para o desenvolvimento econdmico. Segundo Medeiros e Ribeiro (2020), uma infraestrutura
eficiente melhora o ambiente de negécios, reduz custos operacionais e aumenta a produtividade
da economia. Pégo e Campos Neto (2010) também destacam que sua presenga amplia a

capacidade de fornecimento de bens e servicos, afetando positivamente a competitividade.
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Rocha e Ribeiro (2022) contextualizam historicamente os desafios da infraestrutura no
Brasil, destacando desigualdades regionais, baixa eficiéncia alocativa e limitagdes orgamentarias.
De acordo com os autores, infraestrutura pode ser compreendida como o conjunto de estruturas
fisicas e institucionais que viabilizam o funcionamento da economia e o desenvolvimento das

atividades humanas em suas multiplas dimensdes.

2.1 Infraestrutura e desigualdade: uma relagio ambigua

A literatura economica evidencia que o investimento em infraestrutura pode impactar
variaveis macroecondmicas como crescimento, produtividade e bem-estar (Chakamera;
Alagidede, 2017; Yemba; Ribeiro; Medeiros, 2020). No entanto, os efeitos sobre a desigualdade
de renda ainda sdo controversos.

Enquanto estudos como o de Makmuri (2017) apontam que o investimento em
infraestrutura pode acentuar a desigualdade, outros trabalhos, como o de Hooper, Peters
e Pintus (2017), indicam que a provisdo adequada pode reduzi-la, especialmente quando
promove acesso equitativo a servigos publicos. No Brasil, as especificidades regionais agravam
essa complexidade. Medeiros e Ribeiro (2020), por exemplo, mostram que, embora o acesso a
eletricidade seja quase universal, a qualidade da energia tende a beneficiar mais os grupos de
maior renda, refor¢ando disparidades.

Calderén e Servén (2014), em relatéorio do Banco Mundial, refor¢am que
os efeitos da infraestrutura sobre a desigualdade ndo sdo automdticos. Eles dependem
de como os investimentos sdo direcionados, do contexto institucional e das politicas
complementares. Ou seja, infraestrutura pode ser instrumento de inclusido, mas também

de reprodugéo de desigualdades.

2.2 Por que utilizar um indice de bem-estar?

A desigualdade social no Brasil se manifesta em multiplas dimensdes — renda, educagio,
saude, raga, género, entre outras — mas ¢ na dimensao econdmica que ela se apresenta de forma
mais estruturante e persistente. A ma distribuicdao da renda e da riqueza compromete nao
apenas o acesso equitativo a oportunidades, mas também a coesio social e a sustentabilidade do
crescimento econdmico de longo prazo.

De acordo com o World Inequality Report 2022', o Brasil figura entre os paises com
maior concentragao de riqueza no mundo: em 2021, os 50% mais pobres detinham menos de
1% da riqueza nacional, enquanto o 1% mais rico concentrava cerca de 50%. Essa disparidade,
longe de ser um fendmeno novo, tem se aprofundado desde os anos 1990, em um cenario

marcado por desregulamentagdo financeira, fragilidade nas politicas redistributivas e a auséncia

'CHANCEL, Lucas et al. World Inequality Report 2022. Paris: World Inequality Lab, 2021. Disponivel em: <https://
wir2022.wid. world/www-site/uploads/2022/03/0098-21_WIL_RIM_RAPPORT A4.pdf>. Acesso em: 17 jun.
2025. p. 186.
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de uma reforma tributdria estruturante. A tributacao, que poderia atuar como instrumento de
corregdo das desigualdades, no Brasil tende a ser regressiva — incidindo proporcionalmente
mais sobre os mais pobres, especialmente por meio de impostos indiretos sobre o consumo
(Cavalcanti; Pompeu; Siqueira, 2024).

Diante desse contexto, discutir bem-estar exclusivamente com base em indicadores de
renda média per capita é insuficiente, uma vez que esses indicadores mascaram os efeitos da
desigualdade sobre a qualidade de vida da maioria da populagao. Para superar essa limitagao,
este estudo adota o Indice de Bem-Estar Social de Sen (IBSS), que combina duas dimensdes
fundamentais: nivel médio de renda e grau de desigualdade de sua distribui¢do, mensurado pelo
indice de Gini. Inspirado na obra de Amartya Sen (1999), o IBSS permite avaliar ndo apenas a
capacidade economica agregada de uma sociedade, mas também como essa capacidade esta
distribuida entre seus membros, oferecendo uma visdo mais precisa e ética do progresso social.

Ao incorporar a desigualdade diretamente na mensuragao do bem-estar, o IBSS se mostra
especialmente relevante para o caso brasileiro, onde o crescimento econdmico frequentemente
ndo se traduz em avancgos equitativos. Com isso, o presente estudo propde-se a investigar, com
base nesse indice, de que forma a tributagao e a estrutura distributiva da economia brasileira
impactam o bem-estar efetivo da popula¢ao — entendendo este como resultado nao s6 do nivel
de renda gerado, mas da sua alocagao entre os diferentes grupos sociais.

Emboraindicadores como o indice de Gini e a renda média sejam amplamente utilizados,
eles apresentam limita¢des analiticas. O Gini mede apenas a desigualdade, ignorando o nivel de
renda, enquanto a renda média pode crescer mesmo em contextos de concentra¢ao de renda —
mascarando realidades sociais.

Por isso, este trabalho propde o uso de um indice de bem-estar composto, baseado no
Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS), conforme sugerido por Neri (2013). Essa métrica ajusta a

renda média pelo nivel de desigualdade, sendo calculada da seguinte forma:
IBSS = renda média *(1 — Gini) (1)

onde: IBSS ¢é o indice de Bem-estar de Sen. Deste modo, a desigualdade funciona como um fator
redutor de bem-estar em relaciao ao nivel da renda média.

Dessa forma, quanto maior a desigualdade, menor sera o bem-estar, ainda que a renda
média seja elevada. A métrica é particularmente adequada ao caso brasileiro, dada a coexisténcia
de crescimento econdmico e forte concentraciao de renda.

Os dados disponiveis na Tabela 1 evidenciam as grandes disparidades economicas
brasileiras, o que pode ser observado no IBSS. E possivel verificar que o IBSS nacional cresce de
forma consistente entre 2012 (R$ 753,42) e 2023 (R$ 1.600,98), o que indica ganhos continuos
de bem-estar ajustado a desigualdade nesse periodo. O crescimento é mais acentuado a partir de

2020, sugerindo recuperacéo e possivel redistribui¢ao pds-pandemia da Covid-19.
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E possivel observar também disparidades regionais, destacando os estados com indice
de bem-estar acima da média nacional. Distrito Federal apresenta os maiores indices ao longo
de todo o periodo, com R$ 2.466,52 em 2023, quase 1,5 vezes o indice nacional. Sao Paulo, Santa
Catarina e Rio de Janeiro também se destacam com indices muito acima da média.

Maranhao, Piaui e Pard sdo consistentemente os estados com menores IBSS — embora
apresentem crescimento ao longo do tempo.

Os estados que mais cresceram entre 2012 e 2023 foram Maranhao, Distrito Federal e
Santa Catarina, com crescimento de 128%, 98% e 115%, respectivamente.

A renda média e o indice de bem-estar social tém uma correla¢ao positiva, mas os
desafios estruturais e a desigualdade regional limitam a capacidade de muitas regides de alcangar
o padrao de bem-estar dos estados mais ricos.

Enquanto a média nacional de bem-estar é de aproximadamente 1600, a renda média
nacional era de 3164. Estados do Sudeste e Sul, como Sio Paulo, Rio de Janeiro, Parand, Santa
Catarina e Espirito Santo, tém tanto altas rendas quanto altos indices de bem-estar social. Isso
poderefletira correlagao entre uma economia forte, um alto nivel de emprego e o acesso a servigos
essenciais de satde, educagdo e seguranca. Estados do Norte e Nordeste, como Maranhao, Piaui,
Alagoas e Ceard, apresentam rendas mais baixas e indices de bem-estar social também mais
baixos. Isso sugere que, embora a renda média tenha aumentado ao longo dos anos, o impacto
da desigualdade de renda nesses estados continua a ser um fator redutor no bem-estar da
populagao. Ou seja, 0 aumento da renda nao foi suficiente para reduzir as disparidades regionais
no acesso a qualidade de vida.

Apesar de estados como Maranhdo e Piaui terem visto uma melhora na renda, ainda
enfrentam dificuldades em alcangar niveis mais altos de bem-estar social devido a desigualdade

interna e desafios estruturais como acesso limitado a educagéo, satide e seguranga.
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Tabela 1 - Indice de Bem-estar de Sen (IBSS)

Brasil
Rondonia
Acre
Amazonas
Roraima
Para
Amapa
Tocantins
Maranhio
Piaui
Ceara

Rio Grande
do Norte

Paraiba
Pernambuco
Alagoas
Sergipe
Bahia

Minas
Gerais

Espirito
Santo

Rio de
Janeiro

Sao Paulo
Parana

Santa
Catarina

Rio Grande
do Sul

Mato Grosso
do Sul

Mato Grosso
Goias
Distrito
Federal

2012
753.42
710.96
691.75
667.85
796.47
551.93
689.38
640.15
417.15
407.22
473.14

537.16

465.35
576.87
545.50
535.05
474.29

721.41

765.09

855.80

985.85
881.72

966.86

876.46

818.47

835.21
802.01

1,247.53

2013
831.66
795.40
691.38
706.44
829.39
593.50
821.63
659.52
468.90
492.49
517.80

591.16

512.86
668.82
563.41
579.54
536.28

798.99

853.87

938.24

1,081.97
992.06

1,052.46

957.18

872.03

932.42
863.50

1,366.56

2014
913.95
849.42
780.06
768.30
841.78
661.76
898.24
770.61
483.13
526.01
556.39

663.06

591.46
713.90
671.44
650.42
586.98

891.26

940.91

1,041.65

1,184.66
1,096.49

1,166.24

1,064.66

964.22

1,021.76
979.71

1,511.40

2015
983.28
942.24
840.61
825.68
950.48
679.80
967.50
846.04
515.10
561.15
622.93

745.24

658.08
733.52
661.20
679.18
647.09

961.00

1,006.84

1,145.97

1,263.81
1,172.68

1,269.90

1,182.03

1,035.72

1,070.39
1,050.23

1,614.06

2016
1,083.32
986.54
864.00
801.15
1,063.89
751.81
1,025.58
914.58
576.67
636.75
680.61

810.96

713.30
820.62
720.11
771.27
686.26

1,051.31

1,075.68

1,251.76

1,422.65
1,265.89

1,371.22

1,311.58

1,196.51

1,178.42
1,128.61

1,684.96
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2017
1,115.95
1,057.77

877.01
861.69
1,090.91
757.92
1,006.42
958.19
620.74
657.07
738.72

800.83

768.15
813.94
750.97
782.26
720.08

1,069.84

1,138.91

1,275.30

1,418.83
1,322.72

1,476.18

1,333.49

1,254.95

1,246.39
1,176.94

1,781.12

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados do IBGE/ Sidra.

2018
1,172.26
1,103.52

957.31
829.67
1,128.20
825.75
1,024.16
991.01
669.50
720.50
725.04

847.33

750.85
845.07
854.24
820.38
745.80

1,116.10

1,144.58

1,391.41

1,481.94
1,386.04

1,542.27

1,439.01

1,291.46

1,350.73
1,240.40

1,828.10

2019
1,208.82
1,178.61

995.30
885.11
1,072.94
786.45
993.20
984.75
691.20
674.06
768.67

902.24

792.66
847.95
837.65
768.50
775.74

1,144.90

1,219.07

1,480.06

1,534.62
1,442.31

1,607.72

1,457.38

1,316.84

1,376.72
1,240.41

1,920.15

2020
1,259.00
1,259.62
1,043.64

927.74
1,069.12
880.50
1,059.36
1,088.68
732.36
732.23
904.40

958.70

830.93
883.42
856.14
872.69
852.78

1,169.14

1,234.25

1,499.29

1,574.84
1,477.29

1,617.16

1,492.95

1,422.67

1,451.24
1,276.91

1,951.04

2021
1,301.60
1,250.10
1,104.52

974.68
1,152.87
945.90
1,102.02
1,078.57
799.28
753.02
877.37

1,025.46

840.68
844.56
921.89
874.92
822.50

1,277.33

1,271.23

1,542.08

1,608.46
1,537.34

1,708.30

1,603.40

1,458.54

1,486.67
1,329.90

1,954.95

2022
1,453.59
1,478.35
1,276.78
1,107.08
1,385.23
1,003.41
1,199.18
1,262.43

861.04
955.42
944.11

1,155.42

921.48
992.49
1,018.06
1,040.36
932.20

1,400.98

1,516.86

1,642.89

1,817.76
1,717.25

1,916.77

1,795.76

1,720.57

1,745.91
1,509.52

2,213.74

2023
1,600.98
1,589.98
1,361.78
1,257.36
1,500.15
1,192.64
1,522.45
1,476.97

951.68
1,015.57
1,011.74

1,191.56

1,016.70
1,056.46
1,137.12
1,061.73

992.00

1,630.33

1,729.11

1,834.53

1,954.02
1,894.50

2,079.99

1,901.90

1,802.86

1,910.25
1,702.97

2,466.52

A escolha desse indice esta alinhada a perspectiva de Amartya Sen (1999), segundo a

qual o desenvolvimento deve ser medido pela ampliagao das liberdades e capacidades humanas

— e ndo apenas pelo crescimento econémico agregado. Assim, o IBSS permite incorporar

simultaneamente quantidade (renda) e equidade (distribui¢ao) dos ganhos econémicos.
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2.3 Investimento em infraestrutura no Brasil: evoluc¢io e desafios

Segundo Frischtak e Noronha (2016), o Brasil enfrenta uma deterioragdo cronica de sua
infraestrutura, atribuida a baixa capacidade de investimento publico, ma aloca¢io de recursos e
falhas institucionais. A partir de 2004, com a Lei n° 11.079, o pais avan¢ou na institucionaliza¢ido
das Parcerias Publico-Privadas (PPPs), com melhorias no ambiente regulatério e maior seguranga
juridica para investidores.

Dados da Associagdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB, 2024)
revelam uma transicdo significativa no perfil de financiamento: enquanto o investimento
publico caiu mais de 40% entre 2010 e 2023, o investimento privado se manteve resiliente, sendo

sustentado por concessoes, PPPs e mudangas regulatorias.

Grafico 1 - Investimento em infraestrutura em bilhoes de reais, Brasil
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Fonte: Associacgdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB).

Essa mudanga sugere que o setor privado passou a desempenhar papel central na
sustentacdo do investimento em infraestrutura, o que levanta novas questdes sobre eficiéncia,
equidade e impacto social.

O trabalho de Fall, Fialho e Huang (2024) analisa o papel e os desatios de ampliar os
investimentos em infraestrutura no Brasil para fortalecer o desenvolvimento sustentavel. O
estudo parte da constatacao de que o Brasil tem investido pouco em infraestrutura ao longo das
ultimas décadas, o que gerou lacunas significativas em setores-chave como transporte, energia,
agua e saneamento.

O relatério mostra que o Brasil precisa aumentar tanto o volume quanto a qualidade dos

investimentos em infraestrutura, combinando melhor governanga publica, participagdo privada
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e critérios de sustentabilidade. Isso ndo s6 impulsionaria o crescimento econdmico no longo
prazo, mas também teria efeitos positivos sobre inclusao, acesso a servigos essenciais e potencial

redugdo de desigualdades.

2.4 Evolugao do bem-estar e sua relagao com infraestrutura

Ao aplicar o IBSS ao periodo de 2012 a 2023, observa-se um crescimento expressivo do
indice, passando de 753,4 para 1.600,9 — um aumento de 112,4%. Esse avango ocorreu mesmo
em anos de retracdo do investimento total em infraestrutura, como em 2015-2016 e 2020, o
que sugere a influéncia de multiplos fatores, como transferéncias de renda, politicas sociais e

estabilidade econdmica.

Grifico 2 - IBSS, renda média e salario minimo real (2012-2023)
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Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados do IBGE/Sidra.

Entre 2016 e 2023, o IBSS cresceu cerca de 47,8%, coincidindo com a recuperagao do
investimento privado em infraestrutura. Jd& o investimento publico permaneceu em niveis
baixos. Isso indica que a expansdo do bem-estar pode estar associada, a0 menos parcialmente,
a atuagdo do setor privado na ampliagdo de servigos essenciais, geracao de empregos e melhoria
da qualidade de vida.

No entanto, os dados descritivos nao bastam para estabelecer causalidade. Por isso, este
estudo avan¢a para uma analise econométrica, a fim de investigar a rela¢ao entre investimentos
(publicos, privados e combinados) e o bem-estar social, conforme detalhado na se¢do seguinte.
Além disso, analisa-se também se incentivos a infraestrutura tém alguma relagdo com o bem-
estar no que se refere as desigualdades regionais, considerando a distribuigao proporcional dos
beneficios fiscais entre os estados. Essa abordagem busca verificar se estados que receberam maior
participagdo relativa dos incentivos apresentam niveis superiores de bem-estar, contribuindo

para a compreensdo do papel redistributivo da politica de investimentos em infraestrutura.
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3 METODOLOGIA, DADOS E MODELOS ECONOMETRICOS

A analise empirica deste estudo é dividida em duas se¢des complementares, que exploram
a relagdo entre investimentos em infraestrutura e bem-estar em diferentes niveis de agregacdo
temporal e geografica. A primeira se¢do utiliza dados anuais para o Brasil, abrangendo o periodo
de 2012 a 2023, e avalia a influéncia dos investimentos em infraestrutura sobre o Indice de
Bem-Estar de Sen (IBSS). Para isso, sdo estimados trés modelos de regressao linear simples, que
diferem nas variaveis explicativas utilizadas, buscando identificar a especificagio que melhor
explica as variagdes no bem-estar nacional ao longo do tempo. Ja a segunda secao focaliza a
analise no Ambito estadual, utilizando dados mais recentes que combinam o indice de bem-estar
e a propor¢ao dos incentivos fiscais do programa Reidi alocados a cada estado brasileiro. Essa
etapa tem como objetivo investigar os efeitos relativos da distribuicdo dos incentivos sobre o
bem-estar regional, considerando as desigualdades histdricas entre as unidades federativas.

Os dados de investimento em infraestrutura sdo da ABDIB e compreendem o periodo
de 2012 até 2023. Os dados de bem-estar sdo os mesmos apresentados na Tabela 1, tanto para a
analise nacional, quanto estadual. No que se refere aos incentivos a inovagao, utilizaram-se dados
da recente base de Declaracdo de Incentivos, Renuncias, Beneficios e Imunidades Tributarias
(Dirbi), instituida pela Instrucdo Normativa da Receita Federal do Brasil (RFB) no 2.198/2024
(Brasil, 2025)2.

3.1 Investimentos em infraestrutura e bem-estar

A primeira analise empirica baseia-se em dados anuais para o Brasil, compreendendo
o periodo de 2012 a 2023. O bem-estar ¢ mensurado pelo Indice de Bem-Estar de Sem (IBSS),
calculado como a renda média multiplicada por (1 - Gini), conforme detalhado na se¢ao
anterior. Para verificar a influéncia dos investimentos em infraestrutura sobre o bem-estar, sdo
estimados trés modelos de regressao linear simples, com diferentes especificagbes quanto as

variaveis explicativas.

3.1.1 Bem-estar e investimento publico em infraestrutura

O primeiro modelo econométrico proposto busca avaliar a influéncia do investimento
publico em infraestrutura sobre o bem-estar da populagdo brasileira, mensurado pelo
Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS). A especificacdo adotada é uma regressdo linear simples,
na qual o IBSS é a variavel dependente e o investimento publico é a variavel explicativa.

A relagdo é expressa pela equagio:

IBSS = Bo + Bi(Investimento Publico) + ¢, 2)

*Dirbi/RFB. Disponivel em: <https://dados.gov.br/dados/conjuntos-dados/renuncias-fiscais-de-tributos-federais>.

Acesso em: 1 maio 2025.
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em que 3, representa o intercepto, f; o coeficiente associado ao investimento publico e € o termo
de erro aleatorio. A escolha dessa modelagem inicial visa isolar o efeito do investimento estatal
sobre o bem-estar, permitindo verificar se ha evidéncias estatisticas de que o gasto publico em
infraestrutura, por si so, contribui para a melhoria das condi¢des socioecondmicas ajustadas

pela desigualdade de renda.

3.1.2 Bem-estar e investimento privado em infraestrutura

O segundo modelo econométrico mantém a estrutura da regressao linear simples, porém
substitui a variavel explicativa, passando a considerar exclusivamente o investimento privado
em infraestrutura. O objetivo é verificar se ha uma relagdo estatisticamente significativa entre
os aportes realizados pela iniciativa privada e o nivel de bem-estar da populagao, conforme

captado pelo Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS). A equagdo estimada é:
IBSS = o + 1 (Investimento Privado) + € (3)

em que P, é o intercepto, B, representa o coeficiente do investimento privado e € o termo de
erro. A adogao deste modelo permite analisar a capacidade do setor privado de contribuir para o
bem-estar social, especialmente em um contexto de retracao dos investimentos publicos. Assim
como no primeiro modelo, a intengdo é captar os possiveis efeitos agregados da infraestrutura
sobre a qualidade de vida, agora sob a dtica do capital privado, cada vez mais protagonista no

financiamento de grandes projetos no Brasil.

3.1.3 Bem-estar e investimento publico e privado em infraestrutura

O terceiro modelo econométrico amplia a abordagem adotada nos modelos anteriores ao
considerar conjuntamente os investimentos publico e privado em infraestrutura como variaveis
explicativas do bem-estar. Nesse caso, estima-se o efeito do investimento total — ou seja, a soma
dos aportes estatais e privados — sobre o Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS), com o intuito
de captar a contribuicido agregada do setor de infraestrutura para a melhoria das condi¢des

socioecondmicas da populagdo. A equagao correspondente é:
IBSS = fo + 1 (Investimento Total) + ¢ (4)

onde [, representa o intercepto, 3, é o coeficiente do investimento total (puiblico + privado) e € 0
termodeerroaleatorio. Este modelo érelevante por refletir mais fielmente arealidade dapoliticade
infraestrutura no Brasil nos ultimos anos, marcada por uma crescente complementaridade entre
os setores publico e privado. Assim, permite verificar se o esforco combinado de investimento
tem potencial para promover ganhos efetivos de bem-estar ajustado a desigualdade de renda,

como proposto por Sen (1999).
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Esse modelo é especialmente importante, pois reflete a dinamica atual das Parcerias
Publico-Privadas (PPPs), permitindo verificar se o esfor¢o conjunto dos setores publico e

privado gera maior impacto no bem-estar do que as iniciativas isoladas.

3.1.4 Modelo Dindmico de Bem-estar e investimento publico e privado em infraestrutura

O quarto modelo econométrico amplia a abordagem do Modelo 3, incorporando uma
dimensdo dinidmica ao incluir o valor defasado do Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS) como
variavel explicativa. Essa especificacdo permite capturar a persisténcia temporal do bem-estar
social e avaliar de forma mais precisa o efeito dos investimentos totais em infraestrutura sobre

o IBSS em cada periodo.
IBSS = Bo + 1 (IBSS)t-1 + B2 (Investimento Total)t + ¢ (5)

Bo é o intercepto, representando o valor esperado do IBSS quando as variaveis
explicativas sdo zero; 1 é o coeficiente de inércia do IBSS, indicando quanto o bem-estar do
periodo anterior influencia o atual; (IBSS)t1 é o valor defasado do IBSS (periodo t-1),
capturando inércia ou persisténcia temporal do bem-estar. Intuitivamente, se f1 = 1, o IBSS
varia lentamente; se 1< 1, ha tendéncia de ajuste rapido.

B2 é o efeito do investimento total sobre o IBSS, capturando o impacto combinado de
investimentos publicos e privados. Intuitivamente, f2 mostra o efeito combinado de todos
os investimentos em infraestrutura no bem-estar, testando se PPPs e investimentos privados
mitigam ou refor¢am os efeitos observados no modelo principal.

Investimento Total, como em (3), é o Somatdrio de investimentos publicos e privados
em infraestrutura no periodo t; € é o termo de erro aleatdrio, assumido com média zero e
variancia constante, representando fatores nao observados que afetam o IBSS. Esse modelo
dindmico funciona como teste de robustez porque inclui informagido do periodo anterior,

reduzindo viés de omissdo e capturando efeitos de defasagem temporal.

3.1.5 Modelo em Diferencas de Bem-estar e investimento publico e privado em infraestrutura

O quinto modelo econométrico consiste na especificacio do Modelo 3 em diferencas,
permitindo avaliar como variagdes nos investimentos totais em infraestrutura se relacionam com
mudangcas no Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS) entre periodos consecutivos. Essa abordagem
destaca os efeitos de curto prazo dos investimentos, a0 mesmo tempo que reduz problemas de

autocorrelacio e efeitos de persisténcia que podem influenciar os niveis absolutos do IBSS.
A IBSSt = o + 31 (Investimento Total) + € (6)

AIBSSt = AIBSSt — IBSSt-1, sendo AIBSSt a variacdo do Indice de Bem-Estar de Sen entre os

periodost—1let.
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A Investimento Total é a variagao nos investimentos totais em infraestrutura no periodo
t. Po € o intercepto, representando o valor médio da variagdo do IBSS quando nao hé variagao
nos investimentos, P; é o coeficiente que mede o impacto da variagdo nos investimentos totais
sobre a variagdo do IBSS e, € é o termo de erro aleatdrio, representando fatores ndo observados

que influenciam a varia¢do do IBSS.

3.2 Incentivos fiscais a infraestrutura e bem-estar

A segunda parte da analise empirica se concentra no nivel estadual e busca investigar
se a distribui¢do relativa dos incentivos fiscais a infraestrutura estd associada ao bem-estar
das populagdes locais. Para isso, estima-se um modelo de regressdo linear simples, no qual o
bem-estar — medido pelo Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS) — é explicado pela propor¢io de
incentivos fiscais do Reidi recebida por cada unidade da federagao’. Como o IBSS apresentou
pouca variagao entre os anos recentes, optou-se por utilizar os dados do ano de 2023, garantindo
maior estabilidade e representatividade do indicador. Ja os dados sobre incentivos fiscais foram
obtidos da Dirbi, base disponibilizada pela Receita Federal a partir de 2024, com informagdes
sobre o volume de beneficios usufruidos por empresas beneficidrias do regime. Para fins
analiticos, calculou-se a participa¢ao percentual de cada estado no total nacional de incentivos
recebidos via Reidi, possibilitando uma avaliagdo relativa da aloca¢ao dos recursos. Criado pela
Lei Federal n° 11.488/2007, o Reidi (Regime Especial de Incentivos para o Desenvolvimento
da Infraestrutura) tem como objetivo desonerar projetos de implantagao de infraestrutura nos
setores de transportes, portos, energia, saneamento basico e irrigagdo, por meio da suspensdo
de PIS e Cofins sobre aquisi¢oes e servigos voltados a execugdo dessas obras. Ao considerar a
propor¢ao dos incentivos recebidos por estado, este modelo permite examinar se ha evidéncias
de que uma distribui¢ao mais expressiva dos beneficios fiscais estd associada a maiores niveis
de bem-estar, iluminando potenciais implicagdes redistributivas da politica de fomento a

infraestrutura.

4 RESULTADOS

A seguir, sdo apresentados os resultados da analise econométrica que buscou investigar a
relagdo entre osinvestimentos eminfraestruturae obem-estar da populagaobrasileira, mensurado
pelo Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS). Foram estimados trés modelos de regressio linear
simples, nos quais a variavel dependente (IBSS) é explicada, respectivamente, pelos investimentos
publicos, privados e totais em infraestrutura, todos expressos em valores constantes. A Tabela 2
resume os coeficientes estimados (intercepto e inclinagdo), os erros padrio, os valores de R* —

que indicam o grau de explicacao do modelo —, e os valores de significancia estatistica (valor-p)

*Dos 27 UF brasileiras, apenas Acre (AC), Roraima (RR) e Sergipe (SE) ndo receberam incentivos fiscais via REIDIL.
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para cada especificagdo. A analise comparativa entre os modelos permite identificar qual tipo
de investimento possui maior capacidade de explicagdo sobre o comportamento do bem-estar

ajustado pela desigualdade de renda no periodo de 2012 a 2023.

Tabela 2 - Resultados das estimagdes

Modelo 1 - Modelo 2 - Modelo 3 - Modelo 4 - Modelo 5 -
Investimento Investimento  Investimento Publico Dinimico Diferencas
Publico Privado e Privado
Bo 1.674,48 912,76 2.006,31 -271,02 77,73
(123,26)*** (678,74) (411,41)*** (133,38) (13,20)***
B -9,64 1,84 -4,84 1,141 ~
(2,09)** (5,46) (2,270 (0,062)%*
B- ~ ~ ~ 1,095 0,268
(0,465)* (0,746)
R’ 0,68 0,01 0,31 0,982 0,014
n 12 12 12 11 11

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos resultados das estimagdes.
Nota: ***p < 0,01; *p<0,05

A Tabela 2 apresenta os resultados da regressao linear simples estimada para os trés
modelos propostos. No Modelo 1, que considera exclusivamente o investimento publico
como variavel explicativa do bem-estar, o coeficiente associado a esse tipo de investimento
(1 = -9,64) é estatisticamente significativo ao nivel de 1% (p < 0,01), indicando uma relagao
negativa entre investimento ptblico em infraestrutura e o Indice de Bem-Estar de Sen (IBSS).
O sinal negativo, embora contraintuitivo a primeira vista, pode refletir fatores estruturais, como
baixa eficiéncia na alocagdo de recursos publicos, atrasos em obras ou problemas de governanga.
O modelo apresenta um R* de 0,68, sugerindo que 68% da varia¢do no bem-estar é explicada
pelo investimento publico, o que evidencia um bom poder explicativo.

No Modelo 2, que analisa o impacto do investimento privado, o coeficiente estimado
(B:1 = 1,84) ndo ¢é estatisticamente significativo, e o0 modelo apresenta um R? extremamente
baixo (0,01). Isso indica que, isoladamente, o investimento privado em infraestrutura nio
possui capacidade explicativa relevante sobre o IBSS no periodo analisado. Essa auséncia de
significancia pode ser atribuida a diversos fatores, como a destinagao desses investimentos a
setores menos diretamente ligados a melhoria das condigdes de vida da populagao (ex.: grandes
projetos logisticos ou industriais com menor efeito distributivo), ou defasagens temporais entre
o investimento e os resultados sociais.

Ja no Modelo 3, que combina os investimentos publicos e privados (investimento
total), o coeficiente do investimento total (;, = -4,84) também ¢ estatisticamente significativo
(p<0,01), mantendoosinal negativo observadono primeiro modelo. OR?,contudo,émenor (0,31),
sugerindo que apenas 31% da variacao do IBSS ¢ explicada conjuntamente pelos investimentos

publicos e privados, o que representa um poder explicativo moderado. O intercepto elevado
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(Bo =2.006,31) pode indicar a presencga de outros fatores estruturais relevantes para o bem-estar
que ndo estdo capturados pelo investimento em infraestrutura.

O Modelo 4 é um modelo dindmico simples que incorpora o valor defasado do IBSS
como variavel explicativa, permitindo capturar a persisténcia temporal do bem-estar social.
Os resultados indicam que o IBSS do periodo anterior tem um efeito altamente significativo
e positivo, o que parece evidenciar que o bem-estar tende a se manter ao longo do tempo,
refletindo inércia. O coeficiente maior que 1 pode indicar forte persisténcia explosiva e que o
processo é nao estacionario. Em termos simples, seria dizer que choques no bem-estar néo se
dissipam, eles se amplificam ao longo do tempo. Isso é tipico quando a série tem tendéncia ou
estd proxima de uma raiz unitaria.

O coeficiente do investimento total também é positivo e significativo (1,095), sugerindo
que, quando se considera a dindmica temporal, os investimentos em infraestrutura combinados
(publicos e privados) contribuem de forma relevante para aumentar o bem-estar social,
mitigando parte das possiveis defasagens temporais observadas nos modelos anteriores. Uma
interpretacdo direta seria que um aumento de uma unidade no investimento total esta associado
a um aumento médio de 1,09 unidades no bem-estar, controlando pelo nivel passado de bem-
estar, mas como [; (1,141) é maior que 1, esse efeito pode estar sendo inflado e o investimento
pode apenas estar acompanhando a tendéncia do bem-estar.

O alto valor de R* = 0,98 com 11 observagdes é um sinal cldssico de séries com tendéncia,
regressao quase espuria e dominédncia da variavel defasada. O que nao invalida automaticamente
o modelo, mas exige cuidado na interpretagdo causal.

O Modelo 5 avalia a relacdo entre variacdes do IBSS e variacdes do investimento
total, permitindo identificar efeitos de curto prazo dos investimentos em infraestrutura
sobre o bem-estar.

O modelo 5 saiu do nivel (tendéncias) e trata de variagdes anuais. Isso elimina regressdo
espuria causada por tendéncia comum.

Os resultados mostram que a variagdo do investimento total ndo apresenta efeito
estatisticamente significativo sobre a variacdo do IBSS, sugerindo que mudangas pontuais
nos investimentos nao se traduzem imediatamente em alteragdes perceptiveis no bem-estar.
Esse achado indica que os impactos dos investimentos sdo, em grande parte, de médio a longo
prazo, refor¢ando a necessidade de politicas consistentes e bem planejadas para que os recursos
realmente promovam melhorias sociais mensuraveis. Pode se afirmar, partir do Modelo 5
que ndo ha evidéncia estatistica de que variagdes anuais no investimento em infraestrutura
expliquem variagdes anuais no bem-estar. E isso é totalmente consistente com a amostra
curtissima, efeitos possivelmente lentos e acumulativos, além de investimento afetando nivel,
ndo variacao de curto prazo.

A constante alta e significativa (o= 77,73) indica crescimento médio anual do bem-estar
que ndo depende do investimento no curto prazo. Esse resultado sugere tendéncia estrutural e

que outros fatores (institucionais, sociais, macroecondmicos) interferem no bem-estar.
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Pode-se afirmar que o Modelo 5 nao contradiz o Modelo 3, mas oferece uma interpretaciao
complementar mais robusta em termos de dindmica temporal. O Modelo 3, estimado em nivel,
pode estar captando tendéncia comum entre as variaveis e possivel persisténcia do bem-estar,
o que pode inflar a relagdo estatistica observada. Ja o Modelo 4 incorpora explicitamente a
dinamica temporal ao incluir o IBSS defasado, evidenciando forte persisténcia do bem-estar ao
longo do tempo. Por sua vez, o Modelo 5, estimado em diferengas, elimina a tendéncia comum
e permite avaliar os efeitos de curto prazo. Nesse contexto, observa-se que ndo ha evidéncia
estatistica de que varia¢des anuais no investimento em infraestrutura afetem variagdes anuais no
bem-estar. Isso sugere que o impacto dos investimentos ocorre predominantemente no médio
e longo prazo, e ndo de forma imediata. O investimento em infraestrutura demora a virar bem-
estar, tem efeito acumulado e ndo costuma aparecer em variagdes de um ano.

De forma geral, os resultados indicam que, no periodo analisado, os investimentos
publicos possuem maior capacidade explicativa sobre o bem-estar da populagdo brasileira,
embora com sinal negativo. Jd os investimentos privados, isoladamente, nio demonstram
relagdo significativa com o IBSS. O comportamento do sinal negativo nos modelos 1 e 3 sugere
que o volume de investimento por si sé nao garante a elevagdo do bem-estar, sendo necessario
considerar aspectos qualitativos como a alocagao eficiente, o tipo de infraestrutura priorizada, e
os efeitos redistributivos dos projetos.

No que se refere a relagdo entre incentivos fiscais a infraestrutura e bem-estar, os
resultados da Tabela 3 sugerem que existe uma possivel associagdo positiva entre incentivos a

infraestrutura (reidi) e o indice de bem-estar dos estados.

Tabela 3 - Relac¢io entre Incentivos Fiscais a Infraestrutura (Reidi) e niveis estaduais de
bem-estar social

Coeficientes Erro padrao Stat t valor-P in fi i:io)res susesl?ores
IBSS 1405.192 87.35101 16.08673 1.07E-14 1225.289 1585.095
REIDI 2302.706 1212.271 1.899498 0.069095 -194.013 4799.424
R? 0.126121
n 27

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos resultados das estimagdes.

O coeficiente estimado para a variavel Reidi é de aproximadamente 2.302,71, sugerindo
que um aumento de 1 ponto percentual na participacio de um estado no total nacional de
incentivos esta associado a um incremento médio de 2.302 pontos no indice de bem-estar.
Apesar da relacio ser positiva e substantivamente relevante, o valor-p de 0,069 indica que a
associagdo é estatisticamente significativa ao nivel de 10%, mas ndo ao nivel convencional
de 5%, o que sugere uma evidéncia moderada, mas ainda inconclusiva. O modelo apresenta

um R? de 0,126, 0 que implica que cerca de 12,6% da variagdo no indice de bem-estar entre
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os estados pode ser explicada pela variavel Reidi proporcional. Embora esse valor nao seja
elevado, é razoavel, considerando a simplicidade do modelo e o fato de se tratar de uma analise
transversal com apenas uma variavel explicativa. O intervalo de confian¢a do coeficiente de Reidi
(de -194 a 4.799) inclui zero, o que refor¢a a cautela quanto a robustez estatistica da estimativa,
embora a direcdo da relagdo seja teoricamente coerente. Esses resultados apontam para uma
possivel ligagao entre a alocagdo dos incentivos a infraestrutura e o bem-estar regional, sugerindo
que politicas de investimento podem ter impacto redistributivo relevante — uma hipétese que

merece aprofundamento em analises futuras com modelos mais abrangentes.

5 CONCLUSOES

Os resultados econométricos obtidos revelam nuances importantes sobre a relagao entre
os investimentos em infraestrutura e o bem-estar da populagdo brasileira, sobretudo a luz das
mudangas institucionais ocorridas no pais nas tltimas décadas. As estimag¢des em nivel indicam
que o investimento publico apresenta maior capacidade explicativa do Indice de Bem-Estar de
Sen (IBSS) do que o investimento privado isoladamente, embora com coeficientes negativos.
Esse resultado pode refletir desafios historicamente associados a alocagdo do investimento
publico em infraestrutura no Brasil, como problemas de priorizagao, atrasos na execugao, obras
inacabadas e limitagdes de qualidade técnica, aspectos amplamente discutidos na literatura
nacional e internacional sobre politicas de infraestrutura.

Ao considerar conjuntamente os investimentos publicos e privados, observa-se que
o coeficiente permanece negativo, porém com menor magnitude em relagdio ao modelo
exclusivamente publico. Tal evidéncia sugere que a presenca do setor privado pode atenuar os
efeitos adversos associados ao investimento publico isolado, possivelmente por meio de ganhos
de eficiéncia, melhoria na governanga e maior racionalidade na selecdo e execucdo dos projetos.
Esse resultado dialoga com a literatura que aponta as Parcerias Publico-Privadas (PPPs) como
instrumentos capazes de alinhar incentivos, reduzir ineficiéncias e ampliar os beneficios sociais
dos investimentos em infraestrutura.

Esses achados devem ser interpretados no contexto do aprimoramento institucional do
setor de infraestrutura no Brasil. A promulgagdo da Lei n° 11.079/2004, que instituiu o marco
legal das PPPs, representou um avanco relevante na modelagem contratual, na alocagdo de riscos
e na segurangca juridica dos projetos. Posteriormente, iniciativas como a Lei das Estatais (Lei n°
13.303/2016), a Lei de Liberdade Econdmica (Lei n° 13.874/2019) e a consolidagao do Programa
de Parcerias de Investimentos (PPI) contribuiram para o fortalecimento da governanga,
a maior transparéncia e a atragao de capital privado para o setor. No entanto, tais transformagoes
institucionais sdo relativamente recentes e seus efeitos podem nao estar plenamente refletidos
nos dados analisados, especialmente diante das defasagens temporais inerentes entre a realiza¢ao

do investimento e seus impactos sobre o bem-estar social.
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A incorporagao de um modelo dinamico, ainda que parcimonioso em razao do reduzido
numero de observagdes, permite avancgar na compreensao desses efeitos. A elevada significancia
do termo defasado do IBSS indica forte persisténcia do bem-estar ao longo do tempo, sugerindo
que mudangas estruturais nessa dimensdo ocorrem de forma gradual. Nesse contexto, o
coeficiente positivo do investimento total em infraestrutura aponta para uma associacao
favoravel com o bem-estar quando se considera a dindmica temporal, embora tal evidéncia deva
ser interpretada com cautela devido ao pequeno tamanho da amostra e a elevada inércia da
variavel dependente.

Por sua vez, as estimagdes em primeiras diferencas, que capturam variagdes de curto
prazo, ndo indicam efeito estatisticamente significativo do investimento sobre o bem-estar.
Esse resultado ndo implica que o investimento em infraestrutura seja ineficaz, mas sim que
seus efeitos sociais tendem a se materializar no médio e longo prazo, conforme sugerido pela
literatura, como em Hooper, Peters e Pintus (2017). Investimentos em infraestrutura podem
gerar ganhos relevantes em termos de renda média e redugdo da desigualdade, mas esses efeitos
dificilmente se manifestam de forma imediata, sobretudo quando se utilizam dados anuais e
séries temporais curtas.

Além daandlise nacional, aincorpora¢ido de uma perspectiva estadual, por meio darelagdo
entre o IBSS e a participa¢do percentual dos estados nos incentivos fiscais a infraestrutura via
Reidi, fornece evidéncias adicionais relevantes. Os resultados indicam uma associagio positiva,
ainda que com significancia estatistica marginal, entre a alocagdo relativa desses incentivos e o
bem-estar estadual, sugerindo potenciais efeitos redistributivos da politica fiscal. Essa evidéncia
refor¢a a importancia de critérios mais transparentes e equitativos na concessao de incentivos,
especialmente em um pais marcado por profundas desigualdades regionais.

Em conjunto, os achados reforcam que o impacto da infraestrutura sobre o bem-estar
social ndo depende apenas do volume de recursos investidos, mas sobretudo da qualidade,
da governanca, da coordenagdo institucional e da equidade na alocagdo dos investimentos.
Nesse sentido, a literatura sobre capacidades estatais sugere que a habilidade do Estado
em planejar, estruturar projetos, regular contratos e monitorar sua execu¢ao ¢ determinante
para que investimentos, especialmente aqueles realizados via PPPs e concessdes, gerem
efeitos sociais positivos.

O fortalecimento dessas capacidades, aliado a modernizagdo dos marcos regulatdrios e ao
aprimoramento dos modelos de PPPs, emerge como elemento central para que a infraestrutura
contribua de forma mais efetiva, sustentavel e socialmente inclusiva para o bem-estar
da populacao brasileira.

Apesar das evidéncias apresentadas, os resultados deste estudo devem ser interpretados a
luz de algumas limitagdes metodoldgicas e empiricas. A principal delas refere-se a disponibilidade
e a extensao da série histdrica utilizada, restrita ao periodo de 2012 a 2023. O ndmero reduzido
de observagdes limita o grau de liberdade das estimagdes econométricas, restringe a utilizacao

de modelos dindmicos mais robustos e reduz o poder estatistico dos testes realizados.
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Adicionalmente, a andlise nacional agregada pode obscurecer importantes
heterogeneidades regionais nos efeitos dos investimentos em infraestrutura sobre o bem-estar
social. Em um pais marcado por fortes desigualdades econdomicas e institucionais, os impactos
dos investimentos publicos, privados e dos incentivos fiscais podem variar significativamente
entre os estados, tanto em fungdo de diferencas na capacidade institucional quanto na estrutura
econdmica e social de cada unidade federativa.

Outralimitagdo importante refere-se a mensuragao da infraestrutura predominantemente
por meio de varidveis de investimento e incentivos fiscais. Embora tais indicadores sejam
relevantes para captar o esfor¢o financeiro direcionado ao setor, eles nao refletem integralmente
aspectos qualitativos relacionados a eficiéncia da execugao dos projetos, a qualidade dos servigos
ofertados, a capacidade de planejamento estatal e aos resultados efetivamente percebidos pela
populagdo. Assim, os resultados obtidos capturam principalmente a dimensdo quantitativa dos
investimentos, podendo nao refletir integralmente sua efetividade social.

Como agenda de pesquisa futura, sugere-se o aprofundamento da andlise em nivel
estadual, de modo a explorar de forma mais detalhada as heterogeneidades regionais dos efeitos
dos investimentos em infraestrutura e dos incentivos fiscais sobre o bem-estar social. A utilizacao
de dados estaduais podera permitir compara¢des entre unidades federativas com diferentes
niveis de desenvolvimento econdmico, capacidades institucionais e estruturas de financiamento
da infraestrutura, contribuindo para uma compreensdao mais precisa dos mecanismos pelos
quais esses investimentos afetam o bem-estar da populagao.

Essa abordagem também poderd ampliar a analise dos efeitos distributivos associados
ao Reidi e a outros instrumentos de incentivo fiscal, permitindo investigar se a alocagdo dos
beneficios ocorre de maneira equilibrada entre os estados ou se tende a refor¢ar desigualdades
regionais ja existentes. Além disso, estudos futuros poderdo examinar em que medida fatores
institucionais estaduais, como qualidade da governanga, capacidade administrativa e ambiente
regulatorio, condicionam a efetividade dos investimentos em infraestrutura.

Adicionalmente, futuras pesquisas poderdo incorporar séries temporais mais longas,
indicadores qualitativos de infraestrutura e desagregacdes setoriais, especialmente nos segmentos
de transporte, saneamento, energia e telecomunicagdes. A ampliagdo dessas dimensoes analiticas
podera contribuir para identificar quais tipos de investimento apresentam maior capacidade
de promover crescimento econdmico inclusivo e melhorias sustentdveis no bem-estar social

ao longo do tempo.
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