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INTRODUCAO

O Brasil aparece na lista dos 20 pafses com os maiores gastos com de-
tesa no ranking do Stockholm International Peace Research Insitute (Sipri),
(Sipri 2018). Ocupando uma parcela de aproximadamente 1,4% do Produto
Interno Bruto (PIB), os gastos militares no pafs atingiram um valor de
aproximadamente R$ 103 bilhdes em 2018. Apesar de os gastos militares
no Brasil terem recuado de 5% em 2001 para aproximadamente 3,919%
dos gastos publicos em 2018 (World Bank 2020), estes ainda configuram
um dos maiores repasses para uma pasta da Unido. Os impactos dos gastos
publicos com a defesa no desempenho econdémico de um pais pode abran-
ger desde os indicadores de crescimento até a formagdo de capital do setor
privado (Dunne and Tian 2018). Aqui pretende-se analisar quais sdo esses
impactos no setor privado brasileiro.
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Como uma categoria qualquer de gasto ptblico, o or¢amento de defesa
onera os cofres ptblicos e demanda uma agdo dirigida pelo Estado em que
a expansdo dos gastos autonomos' pode gerar dois efeitos no investimen-
to privado: crowding-out e crowding-in. Crowding-out se refere ao efeito de
substituigio entre os recursos do setor privado em fungio da expansio dos
gastos ptiblicos (Gumus 2014). Sendo os recursos disponiveis escassos, um
movimento de expansdo do déficit publico se apropriaria de uma parcela
disponivel para os investimentos em uma economia nacional. Partindo do
pressuposto de que, em fungdo da eficiéncia, os governos tenderiam a fi-
nanciar sua expansio fiscal a partir da emisséo de titulos pablicos, existiria
um aumento na taxa de juros, deslocando o investimento privado. Ja o
efeito crowding-in (complementariedade) se relaciona com o multiplicador
Keynesiano® (Rogalska 2014) e implica no fomento e na atragio do capital
privado em fungdo dos gastos puiblicos. Investimentos publicos em seto-
res como infraestrutura, comunicagio, defesa, educagio, satide e pesquisa e
desenvolvimento (PeD) tenderiam a ser complementares ao investimento
privado, induzindo a formagio de capital privado.

No perfodo entre 2000 e 2018 os Investimentos Privados variaram en-
tre um ponto minimo de R$ 567 bilhdes em 2003 (18% do PIB), a um
ponto méaximo de R$ 1,17 trilhdes em 2013 (compreendendo 16% do PIB).
Houve uma quebra na tendéncia de crescimento do investimento privado
no Brasil no perfodo entre 2014 e 2015, que marcou o inicio de uma reces-
sdo (Paula and Pires 2017). A média dos investimentos privados soma R$
844 bilhoes, sendo responsavel por quase 85% do montante final da FCBF
no perfodo de 2000 a 2018.

No mesmo periodo, os “Gastos Militares” apresentaram uma média de
R$ 84,8 bilhdes, ou um “peso militar” de aproximadamente 1,5% do PIB
ao longo do perfodo. Segundo a base de dados do Sipri, o Brasil estd na lista
dos pafses que mais gastam em defesa, sendo o Unico pafs sul-americano
a figurar o top 15. Apesar de ndo possuir o maior valor em termos reais,
o ano de 2001 foi marcado por um “peso militar” de aproximadamente
1,9% do PIB, influenciado pela reestruturagio da remuneragido das forgas
armadas em que instituiu o soldo minimo como nio inferior a um salério
minimo.

No Brasil, historicamente os investimentos publicos em setores como
infraestrutura, saneamento, educacdo, comunicagdo e defesa afetam positi-
vamente os investimentos privados, geralmente apresentando uma relagdo
de complementariedade (Kumahara 2017). No caso especifico do setor de
defesa, os gastos militares constituem uma parcela dos gastos publicos, lo-
go, seus efeitos podem ser andlogos sobre os investimentos privados. Isso
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posto, considerando as especificidades da defesa, qual é o efeito dos gastos
militares no investimento privado no Brasil?

O presente trabalho tem por objetivo testar se os gastos militares im-
pactaram os investimentos privados no Brasil e, caso verificado, se tal
impacto fol positivo ou negativo. Sdo realizados testes em dois perfodos.
No primeiro perfodo, entre 2000 e 2018, sdo utilizados dados oficiais do
Ministério da Defesa. No segundo periodo, entre 1977 e 2018, ha a inclu-
sdo de prozys do banco mundial.

CROWDING-OUT E CROWDING-IN

O efeito crowding-out se refere a redugdo do montante do investimento
privado em consequéncia de agdes governamentais que deslocam os re-
cursos do setor privado (Gumus 2014). Partindo do pressuposto de que
os recursos da economia sdo escassos, a expansdo do déficit pablico pode
ser financiada por: 1) pela arrecadagio tributdria; ii) senhoriagem,; e iii) em-
préstimos (divida publica). A expansdo é fruto de uma extrapolacdo das
receitas. Sendo assim, o empréstimo via endividamento publico pode ser
a melhor alternativa (Gumus 2014). Esse empréstimo tomaria parte do
capital que poderia ser investido no setor privado. Em outras palavras, a
expansio dos gastos em funcdo da emissio de titulos publicos levaria a um
aumento da taxa de juros, diminuindo a propensio a investir por parte dos
agentes (I'royen 2003).

Quando o valor exceder o valor capitalizado do fluxo implicito de fu-
turas taxas, os titulos da divida puablica sdo percebidos como patrimoénio
liquido. Barro (1974) indica que, utilizando de um modelo de geragdes so-
brepostas, essa situagdo ndo se verificaria no horizonte temporal de vidas
finitas, demonstrando, na visdo monetarista, o efeito negativo dos gastos
publicos sobre o investimento privado. Se a poupanga precede o investi-
mento, o deslocamento do capital das familias para o endividamento publi-
co estaria influenciando na formagéo de poupanga e por consequéncia, na
formacdo de capital para investimento. Na dtica monetarista, mantendo-se
os precos constantes, a expansdo dos gastos governamentais, financiada
por impostos e taxas, ndo seria uma medida monetdria e sim fiscal, gerando
o efeito crowding-out. A mesma situagdo se verifica se os pregos forem fixos
e a base monetdria for constante (Carlson and Spencer 1975).

Acreditava-se que altos niveis de investimentos ptiblicos (inseridos nos
gastos publicos) levaria ao aumento da taxa de acumulagio de capital 6ti-
ma estabelecida pelos agentes econémicos privados, gerando o efeito de
substitui¢do (Aschauer 1989a). Uma vez que os recursos disponiveis estdo
empregados e que o montante de servigos e bens sdo fixos, ao expandir
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os gastos e impulsionar o aumento do produto real, esperava-se que o go-
verno tenderia a lancar mio de tais recursos, servigos e bens, excluindo a
possibilidade de uso pelo setor privado (Friedman 1978).

O modelo IS-LM (Hicks 1987), que buscava esquematizar o postulado
de Keynes (1936), foi um dos modelos utilizados para demonstrar o impac-
to do efeito crowding-out nas curvas IS (investment = savings) e na curva LM
(Liquidity Preference = Monetary Supply). Sendo o eixo x a renda e o eixo y
a taxa de juros, politicas fiscais expansionistas e contracionistas tendem
a influenciar as curvas, conforme se observa no grafico 1. Uma vez que
exista a queda na oferta real da moeda, oriunda do aumento dos pregos
gerados pela expansdo dos gastos, a taxa de juros tendera ao aumento e em
consequéncia, os gastos e os investimentos privados tenderdo a diminuir
(Kumahara 2017).
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Grifico 1 — Crowding-out representado no modelo IS-LM.
Fonte: Dornbusch, Fisher, and Startz (20183). Elaborado por Kumahara (2017).

Quanto mais inclinada (vertical) for a curva IS, menor sera o efeito
crowding-out, uma vez que o aumento da renda em fungdo da variagdo da
taxa de juros sera menor. Tal efeito ocorre em fung¢do das varidveis que
afetam a inclinagdo da curva, como o multiplicador de gastos autébnomos
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e a sensibilidade dos investimentos em fun¢io da taxa de juros. Vale res-
saltar que a curva IS é negativamente inclinada em fung¢io do impacto da
taxa de juros no investimento (uma vez que a taxa de juros for maior que
EMgK, os agentes tenderdo a poupar ao invés de investir) e que, politicas
expansionistas tendem a deslocar a curva IS para a direita ao aumentar
a renda de equilibrio em fung¢do do multiplicador dos gastos auténomos
(Dornbusch, Fisher, and Startz 2013).

Por sua vez, quanto mais “horizontal” for a curva LM, menor serd o
efeito crowding-out em razio da elasticidade da demanda de moeda em fun-
¢do da taxa de juros e da elasticidade da demanda da moeda em relagéo a
renda, eixos y e X do modelo IS-LM (Froyen 2003; Kumahara 2017). Sendo
assim, quanto mais horizontal for a curva LM, maior sera a variagio da
renda em fun¢io de uma menor variago da taxa de juros.

Sendo 7" a taxa real de juros inicial do equilibrio; r," a taxa real de
juros final de equilibrio; ¥, o produto no equilibrio inicial; ¥, o produto
no equilibrio final; AB é k * AG, sendo k o multiplicador de gastos auto-
nomos; BC o tamanho do impacto do crowding-out (DORnbusch; Fisher;
Startz, 2013; Kumahara, 2017). Dessa maneira, uma expansdo dos gastos
governamentais tenderia a deslocar a curva IS para direita, de IS, para IS,
afastando-se de Y, ou produto no equilibrio final, gerando um efeito subs-
titui¢do (crowding-out) dos gastos privados (incluindo investimentos) do
ponto B para o ponto C. Ou seja, o aumento da taxa de juros, em fungéo do
equilibrio final, tenderia a deslocar o produto final de B para C, em fungio
dos ajustamentos de consumo e investimento.

Ja o efeito crowding-in (atragdo) dos investimentos do setor privado,
tem como base o pressuposto do estimulo da demanda induzido pelo inves-
timento publico (Keynes 1936). A efetividade da politica de estabilizagdo
fiscal, que visa a tal estimulo, seria vinculada ao tamanho dos multiplica-
dores fiscais, muitas vezes assumidos como significativos (Rogalska 2014).
Os gastos publicos com infraestrutura e tecnologia tenderiam a serem
complementares ao investimento privado (Aschauer 1989a) e gerarem ex-
ternalidades positivas (Afonso and St. Aubyn 2009). Tal complementari-
dade estaria relacionada com o fato de que investimentos em infraestrutura
contribuem para o aumento da produtividade do setor privado (Aschauer
1989b). Esse seria o caso dos investimentos em energia, telecomunicagoes,
saneamento bésico e infraestrutura.

Keynes acreditava na complementariedade dos investimentos publicos
e privados nos esforgos de estabilizagido econémica em fungio da preven-
¢do de flutuagdes acentuadas. Nesse sentido, o montante de investimento
publico necessério seria definido pelas deficiéncias no setor privado em
relagdo a quantidade de poupanga disponivel para o emprego méximo do
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produto (Brown-Collier and Collier 1995). Dessa maneira, o emprego de
capital publico e a expansio do déficit em sentido de uma estabilizagio
macroecondmica teria um efeito positivo sobre o investimento privado,
uma vez que complementaria o estoque de capital, contribuindo para o
aumento da produtividade. A inovagdo nas firmas (principalmente no setor
de defesa), por exemplo, estariam diretamente relacionada com as opor-
tunidades econdmicas geradas pela complementariedade do investimento
publico (Ruttan 2006). Em forma de investimento, o gasto publico tenderia
a aumentar a disponibilidade da moeda e fornecer capital para o setor pro-
dutivo, seja através de investimentos diretos e indiretos.

Em paises desenvolvidos, a tendéncia é que o efeito ocorra principal-
mente em fung¢do do aumento da taxa de juros. Ja em paises em desenvol-
vimento, para além da elevagdo da taxa de juros, o governo pode concorrer
com o setor privado no que diz respeito a utilizagdo de insumos e recursos
disponiveis na economia. Um claro exemplo de tal situagio é a concorrén-
cia pelo crédito e a formagio de capital do setor publico para a produgio de
bens, que outrora poderia concorrer no mercado com os bens produzidos
pelo setor privado (Luporini and Alves 2010).

Essa competigdo por recursos financeiros entre o governo e o setor pri-
vado for¢ariam o aumento da taxa de juros, que por sua vez, aumentaria os
dispéndios de ajustamento do setor privado para a otimizagdo de estoque
de capital (Ronci, 1988). Vale ressaltar que apesar da “escassez” de credito,
nos pafses em desenvolvimento, o capital privado sofreria com a falta de
infraestrutura necessaria e de provisio eficaz de bens publicos, sendo as-
sim, o investimento publico seria vital para o setor privado (RAMA 1993).
Nesse contexto, varidveis como qualidade institucional e politicas relacio-
nadas ao acesso ao mercado podem oferecer uma seguranga para o capital
privado (Cavallo and Daude 2011). Logo, poderia existir uma relagio de
complementariedade entre os investimentos publicos e privados.

Sendo o Brasil um pafs em desenvolvimento, os resultados podem dife-
rir dos encontrados em pafses como EUA e os demais da OCDE, como no
caso do proéprio setor de defesa.* Os gastos ptiblicos em forma de investi-
mento em infraestrutura, educag¢io, comunicagio, satide e defesa e servigos
podem ter contribuido historicamente para a formagdo de capital privado
no Brasil, gerando o efeito crowding-in (Cruz and Teixeira (1990), Ribeiro
and Teixeira (2001), Tadeu and Silva (2013) e Kumahara (2017)). Cabe res-
saltar que, a complementariedade entre os investimentos publico e privado
pode ser observada no longo prazo, uma vez que choques expansionistas
tendem a causar um impacto negativo, segundo o modelo apresentado por
Cruz e Teixeira (1990).

200



RAFAEL DE MORAIS LIMA

Ao analisar o perfodo entre 1956-1996, Ribeiro e Teixeira (2001) iden-
tificaram uma relagdo de complementariedade entre o investimento publi-
co e o investimento privado. O trabalho aponta trés maneiras de o investi-
mento privado ser afetado positivamente pelos gastos publicos: a) aumento
da atividade econdmica; b) aumento de crédito e financiamento a longo
prazo e c¢) aumento de investimento em bens publicos, como seguranga,
saude e infraestrutura. Foi verificado que, no caso do Brasil, houve um
papel importante desempenhado pelos bancos de desenvolvimento atra-
vés das linhas de crédito e financiamento, uma situagdo de crowding-in do
investimento privado e que também houve efeitos negativos nos investi-
mentos em funcio das desvalorizagdes monetarias. No perfodo entre 1996
e 2011, Tadeu e Silva (2018) encontraram evidéncias de crowding-in do
investimento privado em fungdo de gastos publicos destinados a infraes-
trutura, alegando que os demais gastos publicos poderiam gerar o efeito
de deslocamento. Também foram positivos os resultados encontrados por
Fernandez et al. (2018), no perfodo de 1995 e 2014, em fun¢io de medidas
estabilizadoras em dois momentos: de 1995 até a crise das subprimes (2007),
em que a retragio dos gastos publicos e as privatizagdes contribuiram para
o investimento privado e de 2008 a 2014 em fung¢éo das ag¢des estabilizado-
ras fiscais, em especial o Programa de Aceleragdo de Investimentos.

No Brasil, os grandes investimentos publicos em infraestrutura, comu-
nicagio e as linhas de créditos a partir de bancos de desenvolvimento foram
marcantes na histéria recente do desenvolvimento do pafs. Desde o fim da
Republica Velha até um hiato nos anos 90, as politicas econémicas bra-
sileiras estavam orientadas ao nacional-desenvolvimentismo (Giambiagi,
Castro, and Hermann 2011).

A préxima se¢do abordara o recorte dos gastos militares enquanto gas-
tos publicos e suas principais relagdes com investimento privado.

GASTOS MILITARES E OS INVESTIMENTOS PRIVADOS

As discussoes acerca dos impactos dos gastos militares em economias
nacionais nfo possuem consenso e envolvem esforgos analiticos de diferen-
tes perspectivas (Leske 2018). Sendo o objeto de analise do presente traba-
lho os investimentos privados, os efeitos colocados em evidéncia dialogam
com a sec¢do anterior, incluindo no debate as questdes acerca da relagio dos
gastos militares e os efeitos crowding-out e crowding-in.

Ao analisar a relagdo entre gastos militares e crescimento econémico,
Dunne e Tian (2013) apresentam trés canais pelos quais os gastos em defe-
sa poderiam influenciar o desempenho econdémico de um determinado pafs.
O primeiro se baseia na Teoria Keynesiana e no seu multiplicador, segundo
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a qual um aumento exdégeno dos gastos militares geraria um aumento na
demanda, elevando a utilidade e reduzindo o desemprego. Por outro lado,
é possivel que tais gastos tenham efeitos negativos, expulsando o capital
privado. O segundo canal esta relacionado com os ganhos de spillovers tec-
nolégicos, quando hé aproveitamento secundarios em relagdo aos objetivos
iniciais das novas tecnologias. Por fim, o terceiro canal est4 relacionado aos
custos da néo provisdo de seguranga, como por exemplo a falta de poder de
dissuasdo frente a ameagas externas, o que elevaria a instabilidade politica
e econdmica interna (Dunne and Tian 2013).

A presente pesquisa tem foco sobre o primeiro canal mencionado por
Dunne e Tian (2013). Aqui, considera-se que os gastos militares fazem
parte do grupo de gastos publicos, sendo seus efeitos macroecondmicos
similares aos demais podendo ser utilizados como ferramentas de estabi-
lizagdo macroeconomica através do multiplicador keynesiano, mecanismo
cuja utilizacdo em perfodos de crise poderiam beneficiar a recuperacdo
econdmica, de acordo com Keynes (Custers 2010). Partindo do pressu-
posto de que nio havera redugio de investimentos em outros setores, um
multiplicador de investimento indica que ao haver um acréscimo no inves-
timento agregado, o montante da renda aumentard k vezes o acréscimo
(Keynes 1936).

Ao analisar 15 economias desenvolvidas, Smith (1977) partiu da pre-
missa de que os investimentos e o gastos militares competiam por uma
parcela fixa do produto potencial. Sendo assim, a expansdo em 1% dos
gastos militares acarretaria uma contragdo de 1% do montante dos inves-
timentos privados. O postulado se baseava no fato de que, ao menos que
houvesse um apoio popular massivo aos dispéndios dos governos no setor
militar em fungio de ameagas de invaséo e conflito, os trabalhadores ten-
deriam a resistir aos cortes no “salario social” (composto pelo consumo
privado e pelos gastos publicos com bem-estar social) destinados a suprir
a demanda do setor militar. Sendo assim, a parcela restante do produto
potencial seria uma soma fixa entre investimentos e gastos militares, que
competiriam por “espagos” na parcela restante. Para o postulado, os gastos
militares tenderiam a desestabilizar as economias desenvolvidas, uma vez
que a baixa taxa de investimentos (em funcdo da competi¢do com os gastos
militares) acarretaria desemprego e desaceleragdo do crescimento

Ao investigar os dados de 14 pafses da OCDE no perfodo entre 1953
e 1974, Smith (1980) identificou que a redugido dos investimentos estaria
relacionada com os custos de oportunidade dos gastos militares no perfodo
pés-guerra. As alteragdes nas demandas militares teriam um impacto sig-
nificativo nos investimentos, diferentemente do que se percebia nas taxas
de desemprego e utilizagdo. Para o autor, existia uma competi¢do por re-
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cursos escassos entre os gastos militares e os investimentos. Haveria uma
substitui¢do potencial entre os gastos militares e os investimentos devido
ao fato de que grande parte dos equipamentos militares eram produzidos
por empresas de bens de capital, como empresas aeroespaciais, de eletroni-
cas etc. (Smith 1980).

Tais mudangas nos gastos militares gerariam um excesso de pressio na
demanda e no abastecimento nas industrias supracitadas, tendo em consi-
deragiio que no curto prazo suas capacidades sio ineldsticas. Sendo as de-
mandas militares de baixa elasticidade-prego, geralmente devido aos con-
tratos cost-plus, o equilibrio viria através de ajustamentos no investimento.
Ou seja, o aumento dos gastos militares seria responsdvel por desequili-
brar as transagdes financeiras das firmas, tendo estas que recorrer ao seu
estoque de capital para se adaptar as demandas. A situagio pode ocorrer de
duas formas: a partir do atraso na entrega do produto e das mudangas de
precos que influenciam os custos dos bens de capital e demandam investi-
mento (Smith 1980).

Resultados semelhantes foram encontrados por Mintz e Huang (1990)
ao utilizar do modelo de duas equagdes no caso dos EUA, entre 1953-
1987. Fol observado que os investimentos impactariam positivamente no
crescimento e que os gastos militares tenderiam a impactar negativamente
os investimentos, logo os gastos militares impactariam o crescimento eco-
némico negativamente através do crowding-out. Gastos militares reduzi-
dos contribuiriam para o melhor desempenho da taxa de investimentos.
De acordo com Blackley (2014, no caso dos EUA, entre 1956 e 2010, os
gastos militares, dos quais 86% era destinado ao consumo, teriam um im-
pacto negativo no investimento privado. Essa situagio, decorreria de: a) o
investimento e consumo militares seriam pouco complementares ao setor
privado; b) existiria um efeito minimo sobre a produtividade; ¢) o montante
destinado seria estagnado, variando apenas em tempos de guerra e d) o
aumento viria em periodos de conflito, permeados pela incerteza acerca do
retorno de capital. Dessa maneira, apesar de verificar que no longo prazo,
os gastos publicos teriam fomentado o capital privado, o setor militar teria
ido em diregdo oposta.

De acordo com Smith (1977; 1980), Mintz e Huang (1990), Scott (2001)
e Klein (2004) identificaram que os gastos militares e os investimentos dis-
putam a mesma parcela fixa do produto potencial. Sendo assim, a expansio
dos gastos implicaria na retragdo da taxa de investimentos, que teria sua
parcela consumida pelo ente publico. Para Chester (1978) os gastos milita-
res nio competiriam unicamente com os investimentos, podendo absorver
parcela dos demais gastos publicos e do consumo. O crowding-out poderia
estar relacionado também aos choques de expansdo e retracdo dos gastos
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militares nos investimentos, sendo fruto desse movimento, conforme o ve-
rificado nos EUA (Gold 1997).

Por outro lado, os resultados de Morales (2002), Atesoglu (2004),
Malizard (2015) e Kumahara (2017) demonstraram que o efeito dos gastos
militares sobre os investimentos privados poderia ser positivo, demons-
trando complementariedade entre as variaveis. No longo prazo inves-
timentos publicos em P&D e em compra de equipamentos, contribuiria
positivamente para a produtividade das indistrias e para a mitigagdo da
incerteza dos investidores. Apesar das interpretagdes limitadas e exclu-
dentes,” Kumahara (2017) demonstrou que no caso do Brasil existiria
crowding-in.

No caso Franga, entre 1980 e 2010, Malizard (2015) confirmou a hipé-
tese de que existiria crowding-out do investimento em fungio dos gastos
militares no pafs. Tomando o Modelo da Demanda de Smith, Malizard de-
sagregou a varidvel M (gastos militares) em duas varidveis isoladas: gastos
com equipamentos (investimentos) e demais gastos. O autor identificou que
os demais gastos contribufam para o crowding-out, porém, os gastos com
equipamentos apresentavam um coeficiente positivo, atraindo investimen-
tos para o produto potencial, confirmando o efeito crowding-out parcialmen-
te, indo na contramio dos achados de Blackley (2014) para os EUA;

Os gastos com equipamentos atrairiam investimentos em razdo de
duas varidveis. Em primeiro lugar, devido a alta intensidade de capital
e aos gastos com Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) militares, que sdo
determinantes na produtividade dos paises da OCDE (Wang, Shyu, and
Chou 2012). Em segundo lugar, Malizard (2015) aponta que, sob prisma
Keynesiano, os investidores tendem a alocar seus estoques de capital em
projetos de defesa em virtude da mitigagio da incerteza. Os projetos de
defesa na Franga estdo inseridos num espectro temporal de cinco anos,
diminuindo o risco dos investimentos, e contribuindo positivamente para
as expectativas dos agentes econdmicos. Assim, verificou-se a existéncia
de crowding-in do investimento privado em defesa em fungdo da adogdo,
pelo setor de equipamentos militares, da alta intensidade de capital em
P&D, contribuindo para maior produtividade, e da mitigagio da incerteza
e dos riscos de investimento, decorrentes da execugdo dos programas do
Ministério da Defesa Francés em cinco anos.

Em geral, observa-se que os resultados variam de acordo com modelo,
recorte temporal e caso selecionado, demonstrando a auséncia de consenso
sobre o tema. Com o intuito de verificar especificamente o caso dos gastos
militares no Brasil, o presente trabalho se propde a replicar alguns dos
testes citados na préxima secio.
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ANALISE DA RELACAO ENTRE GASTOS MILITARES
E INVESTIMENTOS PRIVADOS NO BRASIL

Analise da relagao entre gastos militares e investimentos privados no Brasil
(2000 a 2018)

A andlise realizada nesta se¢do compreende o perfodo entre 2000 e
2018, apresentando um total de 19 observagdes, e abrange dois testes se-
parados. O primeiro teste tomou o modelo de Smith (1980) como ferra-
menta tedrica e analisou o impacto dos gastos militares nos investimentos
privados no Brasil de maneira geral, sem a especificagdo da natureza dos
gastos militares. J4 o segundo teste utilizou a proposta de Malizard (2015)
ao desagregar, no modelo de Smith (1980), os gastos militares em duas
outras varidveis: gastos militares destinados a compra de equipamentos
(investimentos) e os demais gastos militares. Os dois modelos podem ser
descritos nas seguintes equagoes:

it = Yo+ V1ge T Voue +ysm +€. (1)
it = Yo+ V19: + ValUe + Vzequip; + yanon — equip,+€; (2)

Sendo, “z” os investimentos privados, “g” a taxa de crescimento real do
PIB, “«” a taxa de desemprego, “m” os gastos militares, “equzp” os investi-
mentos militares em equipamentos e, “non-equip” os demais gastos milita-
res.

Tem-se por finalidade analisar a elasticidade da relagio estatistica, lo-
go, serd utilizada a alternativa proposta por Gold (1997), que ao invés de
trabalhar com as variaveis “taxa de investimento em rela¢io ao PIB” e
“gastos militares” em fung¢io do PIB, o autor prop6s utilizar as séries em
logaritmos naturais. Os testes futuros demonstrardo que, a utilizagio de
log natural foi suficiente para remover a heterocedasticidade. Logo, os mo-

b
delos seriam:

Li; = Yo +v19: + V2ue + vsLlm +€, (17)
Li; = yo +v19: + V2us + vsLequip, + yaLnon — equip, +€, (18)

Sendo “L7” a variagdo em log natural dos investimentos privados, “g” a
taxa de crescimento real do PIB, “«” a taxa de desemprego, “Lm” a taxa em
log dos gastos militares, Lequzp” a taxa em log dos investimentos militares

em equipamento e “Lnon-equip” a taxa em log dos demais gastos militares.
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O modelo econométrico utilizado é o de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO) aplicado na regressdo linear. Apesar da existéncia de variaveis em
log natural, o principio de linearidade entre os parametros nio foi ferido.
O MQO demanda os testes em nivel, logo serdo utilizadas as primeiras
diferengas das varidveis com ordem de integracdo I(1). O intuito é analisar
a significancia estatistica dos coeficientes que apontardo a relagio de elasti-
cidade entre as varidveis. Todos os testes foram feitos a partir do software
Eviews 10 (o excel foi utilizado apenas para apresentagdo de alguns resul-
tados gerados a partir do Eviews 10).

Em relacdo as varidveis, os investimentos privados (1) fol computa-
da em termos reais, deflacionada através do Indice Geral de Precos —
Disponibilidade Interna (IGP-DI) e transformada em taxa através de seu
log natural. A taxa de crescimento real do PIB (g), estd em % e calculada
através do log natural do PIB real do 4no, menos o log natural do Ano, .
Em ambas as varidveis sdo utilizados dados do IBGE, deflacionados pelo
IGP-DI.

Para a taxa de desemprego (u) é utilizada a série da PNAD retropolada
por Baccioti e Margal (2020).

As varidveis gastos militares (m), investimentos militares em equipa-
mentos (equip) e demais gasto militares (non-equip), foram computadas em
termos reais, deflacionadas pelo IGP-DI e transformadas em taxa através
de seus logaritmos naturais. A série da varidvel equip fora construida atra-
vés de uma filtragem do orcamento detalhado do Ministério da Defesa,
uma vez que gastos com didrias e viagens sdo considerados investimentos
pelo 6rgdo.

De acordo com a perspectiva teérica adotada no presente trabalho, es-
pera-se uma relagio estatistica positiva, entre a variavel “Crescimento do
Real do PIB” e os Investimentos Privados. Quanto a varidvel “Desemprego”,
aponta-se para uma relacdo estatistica negativa com os Investimentos
Privados. Por fim, para a variavel de interesse, “Gastos Militares” a relagdo
é indefinida.

Para a verificagdo da presenca de raizes unitarias entre as variaveis, fo-
ram utilizados os testes Dickey-Fulley Aumentado (ADF) e Phillips-Peron
(PP). Foi utilizado a estratégia Dickey- Pantulla, e o critério de defasagem
utilizado serd o Critério de Informagdo de Schwarz (SC). Todas as varia-
veis, exceto por “g” apresentaram raiz unitdria.” Apenas a variavel cresci-
mento real do PIB é estacionaria em nivel, conforme a tabela abaixo. Logo,
foram utilizadas as primeiras diferengas das varidveis néo estacionarias em
nivel.

Ap6s a estimagio dos parametros, tem-se os seguintes modelos:
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Li, = —0,006 + 1,109265g, — 3,957893u, — 0,069634Lm +€, (3)*
Li, = —0,004 + 1,033g, — 4,033u, — 0,122Lnon — equip, + 0,027 Lequip, +€, (4)°

O primeiro resultado demonstra que o impacto do crescimento do pro-
duto e o desenvolvimento da economia podem ter sido positivos para o
investimento privado. O desemprego, que também é estatisticamente sig-
nificativo, apresentou um coeficiente negativo, indicando que o aumento
de 1% da taxa de desemprego acarretaria uma diminuigdo de 3,9 % nos
investimentos privados. Os gastos militares, ndo apresentaram nenhuma
relagdo estatistica significativa com os investimentos privados no periodo.

Enquanto no primeiro modelo os gastos militares nio apresentaram
relagio estatistica com os investimentos privados mesmo apés a desagre-
gagdo dos gastos militares em gastos com equipamentos e demais gastos,
no segundo modelo, proposto por Malizard (2015), os investimentos em
equipamentos se mostraram estatisticamente insignificantes para o inves-
timento privado. Isso implica em uma situagdo na qual néo ha efeito crow-
ding-in nem crowding-out.

Uma das explicagdes para tal fendmeno é o fato de que néo houve gran-
des momentos de expansio dos gastos militares no perfodo, mantendo-se
o padrdo dos gastos. Assim como afirma Gold (1997), os gastos militares
tendem a impactar os investimentos privados principalmente em periodos
de conflito ou de escalada de conflito, em que se demanda a expanséo do
montante destinado a defesa. O Brasil, possui uma histéria pacifica e con-
centra seus gastos de defesa para a manutengio do status quo das forgas,
com foco em saldrios e encargos sociais. Nesse contexto, os investimentos
em equipamentos sdo baixos se comparados ao montante final destinado a
manutengio das forgas, que também é afetado pela falta de perenidade ao
longo dos anos.

Analise da relacao entre gastos militares e investimentos privados no Brasil
(1977 a 2018)

A analise proposta na presente se¢do conta com 42 observagdes, com-
preendendo o perfodo entre 1977 e 2018. Devido as limitagdes dos da-
dos, foram utilizadas proxys para estender a série dos investimentos pri-
vados e dos gastos militares. Como a série é mais extensa, sera utilizado
o método econométrico proposto por Pesaran e Shin (2001), que utiliza-
ram uma combinagdo do ARDL (Auto Regressive Dependent Lagged).'
Diferentemente da técnica de Johansen, o ARDL fornece um tnico vetor
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de cointegragdo (Emeka and Kelvin 2016). O modelo pode ser descrito
como:

Li; = yo+v19: +v2us +vslm +€. (5)

Em termos de dados, para a varidvel L, expressa em logaritmos nepe-
rianos e deflacionada pelo IGP-DI a pregos de 2018, fora utilizada a base
de dados do IBGE de 2000 a 2018 e regredida até 1977 com os dados utili-
zados por Conte (2013). Assim como na se¢io anterior, para as varidveis ge
« foram utilizadas as bases de dados do IBGE e da PNAD retropolada. No
caso da varidvel Lm, expressa em logaritmos neperianos e deflacionada pe-
lo IGP-DI, foram utilizados os dados oficiais do MD para o perfodo entre
2000 e 2018 ampliados para 1977 com os dados abertos do Banco Mundial.

Os resultados do Modelo de Smith (1980) para o periodo de 1977 a
2018 corroboram para os resultados da se¢do anterior. Os gastos militares
nio apresentam relagio estatistica com os investimentos privados no curto
prazo. Enquanto isso, o crescimento real do PIB e o desemprego possuem
impactos significativos, comprovando que a situagdo macroecondmica e
politica do pafs sdo fatores muito mais preponderantes para a formagdo
bruta de capital no curto prazo.''

Li, = 10,02 + 0,3g, — 7,46u, — 0,04Lm +€, (6)'

No longo prazo, os gastos militares ndo possuem impacto no investi-
mento privado, corroborando para os resultados de ambos os blocos de
testes.

EC = L, — (2,611552g, — 6,069957u, — 0,149097Lm,) (7)'?

Os resultados indicam que existe cointegracdo entre a taxa de cres-
cimento real do PIB, a taxa de desemprego e os investimentos privados
no longo prazo, apontando para um valor I igual a 13,3 para o teste de
limites. Os gastos militares ndo apresentam relagdo estatistica significante
com os investimentos privados a longo prazo. Em casos em que se veri-
fica a cointegragdo entre as varidveis, se aplica o Modelo de Corregio de
Erros, que aponta a velocidade de ajustamento do equilibrio a longo pra-
zo."* Os resultados apontam para um coeficiente de erro —0,3264 com um
p-valor < 0, demonstrando assim a existéncia da relagdo de longo prazo
entre a taxa de crescimento real do PIB e a taxa de desemprego com os
investimentos privados
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Dessa maneira, os resultados apontam que ndo hé evidéncia estatistica
sobre a ocorréncia de impacto dos gastos militares nos investimentos pri-
vado no Brasil, seja no curto ou no longo prazo. Houve correspondéncia
dos resultados entre os dois periodos analisados atestando os impactos sig-
nificativos da taxa de crescimento real do PIB e do desemprego, enquan-
to os gastos militares, aparentemente, ndo impactaram os investimentos
privados. A variavel “crescimento real do PIB” foi a tiinica que apresentou
significancia estatistica tanto no curto, quanto no longo prazo.

CONSIDERAGOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo analisar o impacto dos gastos
militares no investimento privado no Brasil no longo e no curto prazo,
estabelecendo dois perfodos de andlises em fungdo da disponibilidade de
dados oficiais do MD.

Em relacdo aos gastos militares, foi realizada a reprodugdo do trabalho
de Smith (1980), que a partir da teoria do salario-social, apontava para uma
possivel relagdo de competicdo entre os gastos militares e os investimentos
privados por uma parcela fixa do produto potencial. Foi adotado o mode-
lo econométrico de Smith (1980) e sua derivagdo através da perspectiva
desagregada, proposta por Malizard (2015). Foram realizados testes em
dois perfodos: de 2000 a 2018, com dados oficiais do MD e de 1977 a 2018
com proxys do BM. Para o primeiro perfodo fora utilizado um modelo eco-
nométrico de MQO. Ja para o segundo periodo, fora utilizado um modelo
ARDL, seguido do teste de limites.

A aplicagdo do modelo de Smith (1980) e Malizard (2015), através do
MOQO, demonstrou que, estatisticamente, ndo hd impacto algum dos gastos
militares sobre os investimentos privados. Considerando os gastos milita-
res no total, ou os separando em investimento e demais gastos, ndo foram
encontradas evidéncias de crowding-out ou crowding-in, negando a hipétese
alternativa do presente trabalho, que esperava a relagdo estatistica entre
tais varidveis. Diferentemente de grande parte da literatura, os gastos mi-
litares néio apresentaram relagio estatistica significativa no caso do Brasil,
enquanto as outras varidveis macroeconémicas foram muito mais prepon-
derantes para a decisdo de investir dos agentes econdmicos. Assim, nio é
possivel afirmar que, no curto prazo, os gastos militares no Brasil conse-
guem influenciar a decisdo privada sobre investimento.

Trés justificativas sdo consideradas para explicar tal situagdo. Em pri-
meiro lugar, o peso militar brasileiro ndo apresentou rapidos movimentos
de expansdo e retragio, mantendo uma média de 1,5% do PIB. Como Gold
(1997) verificou no caso dos EUA, o efeito crowding-out seria na verdade
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um fendmeno observado em periodos de conflitos que demandassem o ra-
pido incremento do peso militar. No periodo de 2000 a 2018, apesar do
envolvimento na Minustah, a maior parte do financiamento foi com fundos
da ONU, nio onerando o or¢amento de defesa brasileiro. Logo, nio foi ve-
rificado nenhum movimento de expansédo ou retragio significativa.

Em segundo lugar, observou-se um padrédo or¢amentario do MD que
prioriza sistematicamente os gastos com custeio, salarios e pensdes, ocu-
pando uma parcela de 96,6% do or¢amento de defesa. Os repasses para os
investimentos em equipamentos sio baixos em relagio ao demais gastos, o
que pode incidir em uma situagdo problematica, uma vez que a industria de
produtos de defesa e afins demanda capital intensivo, de risco e de alto teor
tecnolégico, uma conta geralmente assumida pelo Estado. O baixo nivel de
investimento do MD pode refletir em uma situagio de fragilidade para as
firmas de defesa e de produtos utilizados para a manutengio da atividade
fim. Logo, a fragilidade nio est4 na necessidade no volume do or¢amento,
mas nos investimentos.

Por fim, em terceiro lugar, os investimentos militares néo apresenta-
ram perenidade no perfodo, oscilando entre picos e vales, que apesar de
uma tendéncia de crescimento, ndo garante a estabilidade or¢camentéria
desejada no texto da PND de 2012. Essa instabilidade de repasses pode
gerar incertezas para o investidor e para as firmas, uma vez que o setor in-
dustrial que envolve os investimentos em equipamentos do MD. Malizard
(2015) apontou que uma das possiveis explicagdes para o efeito crowding-in
nos investimentos privados foi a mitigagdo da incerteza em fungdo da segu-
ranga fornecida pelos investimentos em equipamentos, no caso da Franga.
Essa instabilidade de investimentos militares no Brasil pode ser um entra-
ve de inseguranga, o que explicaria a insignificancia estatistica.

A andlise do segundo perfodo, 1977 a 2018, teve como intuito trazer
robustez para os resultados do bloco anterior, aumentando o nimero de
observagdes anuais de 19 para 42. Apesar da variagdo do valor dos coefi-
cientes (talvez em fung¢do da maior disponibilidade de dados), as relagoes
estat{sticas mantiveram comportamento semelhante. No curto prazo, os
gastos militares também ndo tiveram impacto estatistico significativo, en-
quanto a taxa de crescimento real do PIB e a taxa de desemprego impac-
taram na FBCF privada. Aplicando um teste de limites, o resultado acerca
do impacto dos gastos militares sobre os investimentos privados se man-
tém também no longo prazo, em um intervalo de confianga de 5%. Tanto
no curto quanto no longo prazo, ndo se pode afirmar que os gastos mili-
tares impactaram, positiva ou negativamente os investimentos privados.
Diferentemente dos resultados obtidos por Gold (1997) para os EUA, nao
toram encontradas evidéncias de cointegracdo. Uma possivel explicagdo é
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fato de que, além do Brasil possuir um padrio or¢amentério de priorizagio
de custeio, o peso militar nfo apresentou movimentos constantes de retra-
¢do e expansdo, indicando a exclusio tedrica de um possivel efeito crowdin-
g-out mesmo no curto prazo. Apenas a taxa de crescimento real do PIB e a
taxa de desemprego apresentaram significincia estatistica no longo prazo.
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APENDICE ESTATISTICO

Tabela 1

Variéaveis utilizadas Primeiro Periodo de Anélise — 2000 a 2018 —
Valores Reais Deflacionados pelo IGP-DI

Ano i g u m neq eq

2000 | 6,68E+11 -0,0315 0,0938 7,63E+10 | 7,28E+10 | 3,50E+09
2001 6,61E+11 -0,0057 0,094:6 8,51E+10 8,22E+10 2,93E+09
2002 | 6,28E+11 -0,0031 0,0982 8,29E+10 | 8,06E+10 | 2,31E+09
2003 5,67E+11 -0,0622 0,1042 6,18E+10 6,08E+10 9,35E+08
2004 | 6,16E+11 0,04081 0,1024 6,25E+10 | 6,09E+10 | 1,54E+09
2005 | 6,37E+11 0,04526 0,1002 6,83E+10 | 6,69E+10 | 1,35E+09
2006 7,05E+11 0,0873 0,0928 7,28E+10 7,12E+10 1,12E4+09
2007 8,07E+11 0,07176 0,0914 7,69E+10 7,54E4+10 1,52E+09
2008 9,01E+11 0,02738 0,0846 7,76E+10 7,55E+10 2,08E+09
2009 | 8,82E+11 0,05157 0,0909 8,71E+10 | 8,44E+10 | 2,73E+09
2010 | 9,57E+11 0,09918 0,0819 9,62E+10 9,25E+10 3,70E+09
2011 1,05E+12 0,0371 0,0752 9,19E+10 8,96E+10 2,33E+09
2012 | 1,10E+12 0,0874 0,073 9,34E+10 | 8,96E+10 | 3,73E+09
2013 1,17E+12 0,04293 0,071 9,40E+10 9,08E+10 3,19E+09
2014 1,18E+12 0,02834 0,068 9,67E+10 9,34E+10 3,34E+09
2015 1,01E+12 -0,0299 0,085 9,64E+10 9,28E+10 3,56 EE+09
2016 | 8,55E+11 -0,0524 0,115 9,03E+10 | 8,79E+10 | 2,34E+09
2017 8,52E+11 0,03961 0,127 9,85E+10 9,53E+10 3,27E+09
2018 | 8,53E+11 0,00512 0,123 1,08E+11 | 9,87E+10 | 4,21E+09
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Testes Econométricos

Tabela 2
Testes de Raiz Unitéria
Varidvel| ADF 1% 5% 10% iﬁ::g"::g‘;z Varidvel| ADF | 1% 5% 10% i;’::ge:q‘;
Li 0,3947474(-2,708094{-1,962813|-1,606129 I(1) D(Li) |-2,326951|-2,708094(-1,96281| -1,606129, 1(0)
18 -2,239101|-2,699769(-1,961409| -1,60661 1(0) D(g) -5,42984:3|-2,708094(-1,96281|-1,6006129 1(0)
u -2,54665|-3,886751(-3,052169(-2,666593 I(1) D(u) -2,346524(-2,708094(-1,96281| -1,606129 1(0)
Lm -0,979808(-3,857386|-3,040391|-2,66055 1 I(1) D(Lm) |-3,609872|-3,886751(-3,05217| -2,666593; I(0)
Leq -2,858606-4,5671559|-3,690814{-3,286909|  I(1)  |D(Leq) [-5,095186|-4,616209|-8,71048| -3,297799|  1(0)
Lneq -8,862795(-4,616209|-3,710482|-3,297799|  1(0)  |D(Lneq)|-3,602301|-3,886751|-3,05213| -2,666593|  1(0)
Varidvel | PP 1% 5% 10% i(z::;“;c‘;z Varidvel| PP 1% 5% 10% i(n)::ger“:;;
Li 0,518524(-2,699769|-1,961409| -1,60661 1(1) D(Li) -2,32951|-2,708094(-1,96281| -1,606129 1(0)
8 -2,208975|-2,699769(-1,961409| -1,60661 1(0) D(g) -6,397577|-2,708094(-1,96281| -1,606129 1(0)
u -1,161489|-8,857386-3,040391(-2,66055 1 I(1) D(u) -2,429023|-2,708094(-1,96281| -1,606129 1(0)
Lm -1,018142(-3,857386|-3,040391|-2,66055 1 I(1) D(Lm) |-3,605085|-3,886751(-3,05217| -2,666593; I(0)
Leq -2,874363| 4,571559|-3,690814(-3,286909 i(1) D(Leq) [-5,095186(-4,616209|-8,71048| -8,297789) 1(0)
Lneq -1,898881(-4,5671559|-3,690814{-3,286909|  I(1)  |D(Lneq)|-3,598565|-3,886751|-3,05217| -2,666593|  1(0)
Quadro 1
MQO — Modelo de Smith (1980) — 2000 a 2018
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.006745 0.014271 -0.472620 0.6438
G 1.109265 0.414785 2.674311 0.0181
D(LM) -0.0696 34 0.147961 -0.470624 0.6452
D(U) -3.957893 1.407588 -2.811826 0.0139
R-squared 0.821345 Mean dependent var 0.014047
Adjusted R-squared 0.783061 S.D. dependent var 0.084739
S.E. of regression 0.039469 Akaike info criterion -3.433488
Sum squared resid 0.021809 Schwarz criterion -3.235628
Log likelihood 34.90139 Hannan-Quinn criter. -3.406206
F-statistic 21.45441 Durbin-Watson stat 2.120179
Prob(F-statistic) 0.000017 |
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Quadro 2
Teste de Autocorrelagio de Breusch-Godrey

F-statistic

2.183325

Prob. F(2,12)

0.155%

Obs*R-squared

4.802430

Prob. Chi-Square(2)

0.0906

Testes

F-statistic

0.798952

Prob. F(3,14)
0.5173
Obs*R-squared
2.617127

Prob. Chi-Square(3)
0.4545

Scaled explained SS
1.258506

Prob. Chi-Square(3)
0.7390

F-statistic
0.793952

Prob. F(3,14)
0.5173
Obs*R-squared
2.617127

Prob. Chi-Square(3)
0.4545

Scaled explained SS
1.258506

Prob. Chi-Square(3)
0.7390

Quadro 3
Teste de Heterocedasticidade de Breusch-Pagan-Godfrey
F-statistic 0.793952 | Prob. F(3,14) 0.5173
Obs*R-squared 2.617127 Prob. Chi-Square(3) 0.4545
Scaled explained SS 1.258506 Prob. Chi-Square(3) 0.7390
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7
Series: Residuals
6| Sample 2001 2018
Observations 18
5|
Mean -3.85e-18
4 | Median 0.001266
Maximum 0.061346
3 Minimum -0.073172
Std. Dev. 0.035817
2 Skewness  -0.094665
Kurtosis 2.589825
1
Jarque-Bera  0.153067
0 Probability 0.926322

-0.05

0.00

0.05

Grafico 2 — Teste de Normalidade Jarque-Bera.

Quadro 4
MQO — Modelo de Malizard (2015) — 2000 a 2018
Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.004038 0.014688 -0.274928 0.7877
G 1.033210 0.423882 2.487494 0.0299
D(LEQ) 0.027394 0.034330 0.797965 0.4392
D(LNEQ) -0.122922 0.163949 -0.749759 0.4668
D(U) -4.033830 1.426686 -2.827412 0.0143
R-squared 0.829970 Mean dependent var 0.014047
Adjusted R-squared 0.777653 S.D. dependent var 0.084739
S.E. of regression 0.039958 Alkaike info criterion -3.371860
Sum squared resid 0.020756 Schwarz criterion -3.124534
Log likelihood 35.84674 Hannan-Quinn criter. -8.887757
F-statistic 15.86427 Durbin-Watson stat 2.177438
Prob(FF-statistic) 0.000064
TET
Quadro 5
Teste de Autocorrelagio Breusch-Godfrey

F-statistic 0.906878 Prob. F(2,11) 0.4320
Obs*R-squared 2.547856 Prob. Chi-Square(2) 0.2797
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Quadro 6
Teste de Heterocedasticidade Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.560279 | Prob. F(4,18) 0.6956
Obs*R-squared 2.646794 | Prob. Chi-Square(4) 0.6186
Scaled explained SS 1.052204 Prob. Chi-Square(4) 0.9018
7

-0.05

0.00

0.05

Grético 3 — Teste de Normalidade Jarque-Bera.
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Series: Residuals
Sample 2001 2018
Observations 18

Mean 4.43e-18
Median -0.002878
Maximum 0.058190
Minimum -0.073795
Std. Dev. 0.034942
Skewness -0.245073
Kurtosis 2.524292

Jarque-Bera  0.349907
Probability 0.839496




Varidveis utilizadas no segundo perfodo de analises — 1977 a 2018 —
valores reais deflacionados pelo IGP-DI

Tabela 3

RAFAEL DE MORAIS LIMA

Ano i g u m

1977 3,76E+11 0,067230044 0,0416 5,36E+10
1978 4,59E+11 0,044847844 0,0431 5,32E+10
1979 5,85E+11 0,068303293 0,0459 5,41E+10
1980 6,32E+11 0,046871355 0,0511 4,24E+10
1981 5,79E+11 -0,08899924 0,0563 3,90E+10
1982 5,65E+11 0,036443161 0,0557 4,61E+10
1983 4,32E+11 -0,12445552 0,061 3,92E+10
1984 4,24E+11 -0,00826332 0,065 3,72E+10
1985 4,61E+11 0,143900422 0,0561 5,11E+10
1986 5,71E+11 0,100440993 0,046 4,83E+10
1987 6,49E+11 -0,02437035 0,0481 6,73E+10
1988 6,40E+11 -0,07557645 0,0529 7,68E+10
1989 6,18E+11 -0,20786655 0,0482 7,81E+10
1990 5,30E+11 0,165353207 0,0513 8,11E+10
1991 4,32E+11 0,034422854 0,0594 6,97E+10
1992 4,18E+11 -0,02931675 0,0716 5,25E+10
1993 4,83E+11 -0,00199874 0,0706 6,63E+10
1994 5,561E+11 0,009590621 0,0693 7,00E+10
1995 6,05E+11 0,166864805 0,0677 7,64E+10
1996 6,02E+11 0,086006287 0,0751 7,40E+10
1997 6,53E+11 0,031687425 0,0802 7,28E+10
1998 6,49E+11 0,013308702 0,0924 7,78E+10
1999 6,22E+11 -0,02550533 0,0984 7,561E+10
2000 6,63E+11 -0,03153424 0,0938 7,63E+10
2001 6,61E+11 -0,00574058 0,0946 8,561E+10
2002 6,28E+11 -0,00312098 0,0982 8,29E+10
2003 5,67TE+11 -0,06219583 0,1042 6,18E+10
2004 6,16E+11 0,040806534 0,1024 6,25E+10
2005 6,37TE+11 0,045256784 0,1002 6,83E+10
2006 7,05E+11 0,087298459 0,0928 7,23E+10
2007 8,07E+11 0,071762242 0,0914 7,69E+10
2008 9,01E+11 0,027384899 0,0846 7,76E+10
2009 8,82E+11 0,0561569983 0,0909 8,71E+10
2010 9,57TE+11 0,099180623 0,0819 9,62E+10
2011 1,05E+12 0,087100626 0,0752 9,19E+10
2012 1,10E+12 0,037400641 0,073 9,34E+10
2013 1,17E+12 0,042926314 0,071 9,40E+10
2014 1,13E+12 0,028344183 0,068 9,67E+10
2015 1,01E+12 -0,02989884 0,085 9,64E+10
2016 8,55E+11 -0,05242753 0,115 9,08E+10
2017 8,62E+11 0,039613703 0,127 9,85E+10
2018 8,63E+11 0,005119717 0,123 1,03E+11
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Tabela 4
Testes de Raiz Unitéria

Varidvel| ADF 1% 5% 10% igfgge;‘q';f’ Varidvel| ADF 1% 5% 10% ig{g;“;@‘;f)
Li -4,195294 | -4,205004 | -3,526609 | -3,194611 I(0) D(Li) -4,505804 | -3,610453 | -2,93899 | -2,607932 1(0)
g -4,343957 | -4,278277 -3,212361 1(0) D(g) -3,882156 | 4,252879 | -3,54849 | -3,207094 1(0)
u -3,4118222 | -4,252879 9| -3,207094 1(1) D(u) ~4,467501 | -3,610453 | -2,9399 | -2,607932 1(0)
Lm -3,019838 | -4,205004 -3,194611 I(1) D(Lm) [-3,621922|-3,661661] -2,96041| -2,61916 1(0)
Varidvel | PP 1% 5% 10% |Ordemde Jy, el | PP 1% 5% 10% | Ordemde

gracio integragdo
Li -2,610456 | -4,198503 | -3,523623 | -3,192902 1(1) D(Li) -3,585857 | -3,605593 | -2,93694 | -2,606857 1(0)
o -6,481559 | -4,198503 | -3,523623 | -3,192902 1(0) D(g) 20,5277 | -4,205004 | -3,52661 | -3,194611 1(0)
u -1,587434 | -4,198508 | -3,523623 | -3,192902 1(1) D(u) -3,556855 | -3,605593 | -2,93694 | -2,606857 1(0)
Lm 3,026304 | -4,198503 | -3,523623 | -3,192902 1(1) D(Lm) |-6,501785 | -3,605593 | -2,93694 | -2,606857 1(0)

Quadro 7

ARDL — Modelo de Smith (1980) — 1977 a 2018

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
LI(-1) 1.184386 0.109982 10.76895 0.0000
LI(-2) -0.510790 0.122026 -4.185910 0.0002
G 0.299225 0.128635 2.326156 0.0272
G(-1) -0.034606 0.135889 -0.254661 0.8008
G(-2) 0.587802 0.123857 4.765039 0.0000
U -7.460051 1.827287 -5.620525 0.0000
U(-1) 10.06521 2.126528 4.733175 0.0001
U(-2) ~4.586414 1.562025 -2.936197 0.0064
LM -0.048666 0.064250 -0.757453 0.4549
C 10.02746 2.848808 3.519880 0.0014
@TREND 0.009870 0.003451 2.860344 0.0078
R-squared 0.975565 Mean dependent var 27.22607
Adjusted R-squared 0.967139 S.D. dependent var 0.279093
S.E. of regression 0.050593 Akaike info criterion -2.901601
Sum squared resid 0.074229 Schwarz criterion -2.437159
Log likelihood 69.03203 Hannan-Quinn criter. -2.733674
F-statistic 115.7828 Durbin-Watson stat 2.271096
Prob(F-statistic) 0.000000 |
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Quadro 8
Equagdo em nivel — corregdo de erros — Smith (1980)

RAFAEL DE MORAIS LIMA

Levels Equation

Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend

Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.

G 2.611552 1.139312 2.292218 0.0293

U -6.069957 2.48736% -2.440317 0.0210

LM -0.149097 0.191725 -0.777661 0.4431
EC = LI — (2.6116¥G —6.0700¥U —0.1491¥LM )

Quadro 9
Modelo de Corregdo de Erros
ECM Regression
Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend
Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.

C 10.02746 1.807578 7.668728 0.0000
@TREND 0.009870 0.001420 6.949166 0.0000
D(LI(-1)) 0.510790 0.086472 5.906962 0.0000
D(G) 0.299225 0.094856 3.171247 0.0036
D(G(-1)) -0.587802  |0.101847 -5.799919 0.0000
D(U) -7.460051 | 1.187689 -6.557199 0.0000
D(U(-1)) 4.586414 1.280099 3.582860 0.0012
CointEq(-1)* -0.326404  |0.042591 -7.663673 0.0000
R-squared 0.837213 Mean dependent var 0.015493
Adjusted R-squared 0.801603 S.D. dependent var 0.108130
S.E. of regression 0.048163 Akaike info criterion -3.051601
Sum squared resid 0.074229 Schwarz criterion -2.713825
Log likelihood 69.03203 Hannan-Quinn criter. -2.929472
F-statistic 23.51078 Durbin-Watson stat 2.271096
Prob(F-statistic) 0.000000 |
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Quadro

10

Teste de Limites — Smith (1980)

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship
Test Statistic Value Signif. | 1(0) | 11)
Asymptotic: n=1000
F-statistic 13.30644 10% 3.47 4.45
k 3 5% 4.01 5.07
2.5% 4.52 5.62
1% 5.17 6.36
Actual Sample Size 40 Finite Sample: n=40
10% 3.76 4.795
5% 4.51 5.643
1% 6.238 7.74
Quadro 11
Teste de Autocorrelagdo de Breush-Godfrey
F-statistic 1.344460 | Prob. F(2,27) 0.2776
Obs*R-squared 3.622792 | Prob. Chi-Square(2) 0.1634
Quadro 12
Teste de Heterocedasticidade de Breush-Pagan-Godfrey
F-statistic 0.636317 Prob. F(10,29) 0.7708
Obs*R-squared 7.197510 Prob. Chi-Square(10) 0.7067
Scaled explained SS 2.523298 Prob. Chi-Square(10) 0.9905
12
Series: Residuals
10 Sample 1979 2018
1 Observations 40
81 Mean 1.31e-15
Median -0.006283
6 | Maximum 0.101265
Minimum -0.080029
4 Std. Dev. 0.043627
1 Skewness 0.158067
Kurtosis 2.333952
2]
Jarque-Bera  0.905934
ol | ‘ Probability 0.635739
-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

Grético 4 — Teste de Normalidade de Jarque-Bera.
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UMA ANALISE DO IMPACTO DOS GASTOS MILITARES
NOS INVESTIMENTOS PRIVADOS NO BRASIL

RESUMO

O presente estudo teve como objetivo analisar empiricamente o efeito que o
gasto publico com defesa exerce sobre o investimento do setor privado. Foram
duas as metodologias empregadas: a dos minimos quadrados ordinarios
(MQO) e a metodologia dos vetores autorregressivos de defasagens distribui-
das (ARDL). A anélise foi empregada em dois cortes temporais: entre 2000 e
2018; e entre 1977 e 2018. Em ambos, os resultados ndo apontam para uma
conclusdo estatisticamente significativa. Logo, ndo se pode inferir se o gasto
publico com defesa exerce efeito complementar (crowding-in) ou substitutivo
(crowding-out) sobre o investimento do setor privado no Brasil.

Palavras-chave: gasto ptblico com defesa, economia brasileira, efeito substitutivo,
efeito complementar, analise econométrica.

ABSTRACT

The present study aimed to empirically analyze the effect that public defense
spending has on private sector investment. Two methodologies were used: or-
dinary least squares (OLS) and the autoregressive vectors of distributed lags
(ARDL) methodology. The analysis was used in two time frames: between
2000 and 2018; and between 1977 and 2018. In both cases, the results do not
point to a statistically significant conclusion. Therefore, it cannot be inferred
whether public defense spending has a complementary (crowding-in) or sub-
stitutive (crowding-out) effect on private sector investment in Brazil.

Keywords: public spending on defense, Brazilian economy, substitutive eftect,
complementary effect, econometric analysis.

Recebido em 04/10/2022. Aceito para publica¢do em 18/08/2023.
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NOTAS

1.

10.

224

Gastos néo relacionados ao nivel de renda, como consumo do governo,
investimento e exportagio.

O aumento dos gastos publicos influenciaria um aumento multiplicado da
renda e da produgdo.

Expressdo utilizada por Smith (1980) e Malizard (2015) para se referir a
porcentagem dos gastos militares em relagdo ao PIB de um ano x.
Conforme os resultados de Smith (1980), Blackley (2014) e Kumahara (2017).
E importante ressaltar que o texto de Kumahara (2017) no era especifico
de Defesa e nunca foi de preocupagio do autor uma anélise minuciosa dos
determinantes do investimento na defesa.

Utilizando-se do empenhado 52 (equipamentos e material permanente) fo-
ram excluidas dos gastos com equipamentos e adicionadas aos gastos com
custeio os dispéndios com: Aparelhos Médicos e Utensilios Odontolégicos;
Aparelhos e Equipamentos para Esportes e Diversdes; Aparelhos e
Utensilios Domésticos; Colecdes e Materiais Bibliograficos; Discotecas
e Filmotecas; Equipamentos Musicais e Artisticos; Equipamentos para
Audio, Video e Foto; Maquinas, Instalagdes e Utensilios de Escritério;
Mobiliario em Geral; Obras De Arte e Pegas para Exposicdo; Intui¢des
de Caréter Assistencial ou Cultural; Semoventes e Equipamentos de
Montaria; Pegas nido Incorporadas a Iméveis e Institui¢des de Pesquisa
e Desenvolvimento Institucional. A motivacdo de tal op¢do metodoldgica
foi delimitar como investimentos militares os gastos com equipamentos
destinados ao empreendimento bélico.

A varidvel Lneq apresentou um resultado positivo no teste ADF, porém
negativo no teste PP. Dessa maneira, a série foi considerada como nio
estaciondria em nivel, uma vez que se optou por trabalhar com total cor-
respondéncia entre os testes.

Os valores em negrito possuem significancia estatistica, com um p valor
<0,05.

Os valores em negrito possuem significincia estatistica, com um p valor
<0,05.

Em portugués o modelo é conhecido por modelo auto-regressivo com
defasagens distribuidas, seguido do teste de limites para a verificagdo de
cointegracdo. O processo consiste em utilizar as varidveis defasadas em
um MQO (ARDL) e aplicar um teste de limites nas varidveis, uma vez que
a variagdo dos erros pode ter relagio estatistica estaciondria. Uma vez que
a varidvel dependente seja I (1), o modelo ARDL permite a anélise com
regressores de diferentes ordens de integragio, seja I (0) ou I(1). O ponto
chave de tal processo é o fato de que essa técnica permite a andlise de curto
e longo prazo, através do processo de cointegragdo, gerando assim, insu-
mos para uma interpretagdo mais completa do fendmeno analisado.



11.

12.
13.
14.

RAFAEL DE MORAIS LIMA

O modelo apresentou um R? de 0,97, com um poder explicativo de 97%. Os
testes de residuos apresentaram resultados positivos, negando as hipéte-
ses de autocorrelagio, heterocedasticidade e distribui¢do ndo-normal.
MQO defasado para anilise de curto prazo.

Equagio em nivel para anéalise de longo prazo.

O modelo completo com todas as dindmicas e coeficientes estd no apéndice
estatistico.
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