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SINOPSE

Este artigo visa avaliar os impactos econémicos do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste (FNE). A abordagem utilizada neste estudo combina
avaliagbes em vdrias escalas geogrdficas que fornecem resultados robustos acerca dos
impactos dos empréstimos do FNE sobre o crescimento do produto interno bruto
(PIB) per capita entre 2004 e 2010. Os resultados das estimagoes dos modelos em
painel de efeito fixo mostraram que os recursos do FNE-total apresentaram impactos
positivos sobre o crescimento do PIB per capita nos niveis municipal e microrregional.
Além disso, os resultados mais confidveis sao os que sugerem que os efeitos positivos
do FNE-total sio em grande medida influenciados pelo desempenho e pelo impacto

positivo dos empréstimos do FNE para o setor agropecudrio.

Palavras-chave: avaliagio de impacto; desenvolvimento regional; FNE; Nordeste; Brasil.

ABSTRACT

This paper aims to evaluate the economic impacts of the Northeast Regional Fund
(ENE). This study combines evaluations using different spatial scales that provide robust
results of impact of the FNE loans on the GDP per capita growth between 2004 and

2010. The results of fixed effect models show a positive and statistically significant
impact of the ‘FNE-total’ on the GDP per capita growth at the municipal-level and at
the micro-regional-level. Moreover, the most reliable results suggest that the positive
effects of ‘FNE-total” are largely influenced by the performance and the positive impact
of FNE loans to the agricultural sector.

Keywords: impact evaluation; regional development; FNE; Northeast; Brazil.
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1 INTRODUCAO

1.1 Motivacao
Os Fundos Constitucionais de Financiamento do Nordeste (FNE), do Norte (FNO) e do

Centro-Oeste (FCO), criados em 1989, constituem um dos principais instrumentos de
promogio e financiamento de atividades intrinsecas a Politica Nacional de Desenvolvimento
Regional (PNDR)' instituida pelo Decreto n® 6.047 de 2007. Esses recursos destinados
a0 desenvolvimento regional sao gerenciados pelo Ministério da Integracao Nacional
(MI), e os empréstimos sao concedidos por meio dos bancos operadores. Estes recursos
representaram, apenas em 2012, cerca de R$ 22 bilhoes (este montante inclui o FNE,
ENO e FCO).? Especificamente, este artigo visa avaliar os impactos regionais de um
destes fundos, o FNE. Esse programa — que empregou cerca de R$ 50,3 bilhoes®
entre 2004 ¢ 2010, o que representou 13,5% do produto interno bruto (PIB) do
Nordeste de 2004 — destina 1,8% do produto da arrecadagao dos impostos sobre renda
e proventos de qualquer natureza e sobre produtos industrializados para aplicagio em
programas de financiamento aos setores produtivos da regiio Nordeste.* Avaliagoes de
impacto deste fundo sao ainda escassas. Recentemente, alguns estudos de avaliagao tém
sido feitos como os de Silva, Resende e Silveira Neto (2009); Soares, Sousa e Pereira Neto
(2009); Resende (2012a, 2012b). Portanto, torna-se relevante investigar nao somente para
quais dreas do Nordeste estao indo tais recursos, mas também avaliar e mensurar quais os
impactos do FNE sobre a redugao das desigualdades regionais brasileiras, respondendo

a seguinte questio: o FNE tem efeito na redugao das disparidades do PIB per capita?

A abordagem utilizada neste estudo combina avaliagdes em vdrias escalas regionais
dos impactos do FNE. Tal enfoque ¢ relevante tendo em vista que o objetivo do fundo é
definido no nivel macro (redugio das desigualdades regionais), mas os recortes geograficos
podem ser variados para a investigagao dos impactos regionais. Por exemplo, podem-se

estudar tais impactos em niveis municipal, microrregional, mesorregional, estadual ou

1. Para mais detalhes sobre a PNDR, ver <http://www.integracao.gov.br/politica-nacional-de-desenvolvimento-regional-pndr>.
2. Apenas no ano mais recente de 2012 foram concedidos cerca de R$ 12 bilhdes em empréstimos pelo FNE.
3. Em valores constantes de 2010, corrigidos pelo Indice Geral de Precos-Disponibilidade Interna (IGP-DI).

4. Além de alguns municipios ao norte dos estados de Minas Gerais e Espirito Santo, que estdo incluidos na érea de
atuacdo da Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (Sudene).
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macrorregional. Investigacoes deste tipo remetem a questao de problemas de agregagao
dos dados, ou problema de unidade de drea modificdvel — modifiable areal unit problem
(MAUP),’ langando luz sobre a questdo da escolha da escala espacial para andlise, que é
um ponto problemdtico na pesquisa aplicada (Behrens e Thisse, 2007). Nesse sentido,
o trabalho busca investigar os resultados em vdrias escalas espaciais para compreender
melhor os impactos do FNE ao longo do territério.® Portanto, tal abordagem permite
trazer resultados robustos dos impactos dos empréstimos do FNE sobre o crescimento
do PIB per capita entre 2004 e 2010.

O trabalho busca, ainda, avancar na literatura ao avaliar os impactos dos empréstimos
concedidos, separadamente, para o setor agropecudrio, industrial e comércio/servigos
entre 2004 ¢ 2010. Vale ressaltar que este é o primeiro estudo a avaliar os macroimpactos
dos empréstimos do FNE concedidos ao setor agropecudrio. No periodo analisado,
a maioria dos empréstimos dos Fundos (aproximadamente 42%) foi concedida para

individuos e empresas deste setor.

Além desta introdugio, o artigo se divide em mais seis se¢bes. Na se¢ao 2,
apresenta-se uma revisao da literatura sobre as avaliagoes do FNE. A se¢ao 3 descreve
algumas informagoes do FNE entre 2004 ¢ 2010. A se¢ao 4 apresenta os métodos usados
na avaliagao de impacto do referido fundo. Na quinta se¢do, ¢ discutida a base de dados.
Na se¢ao 6, sao apresentados e discutidos os resultados da avaliagao de impacto do FNE

em diferentes escalas geogréﬁcas. Por fim, a sétima se¢ao apresenta as conclusoes.

5. MAUP estd associado as incertezas sobre a escolha do nimero de zonas (e sistemas de zoneamento) e suas implicacdes
para analise espacial (Openshaw e Taylor, 1981). De acordo com Fotheringham, Bunsden e Charlton (2000), os dois
componentes do MAUP sdo: /) o efeito de escala, visto que é possivel obter diferentes resultados a partir da mesma
andlise estatistica com a utilizacao de diferentes niveis de agregacdo dos dados; e /j) o efeito de zoneamento: resultados

diferentes podem ser obtidos, devido ao zoneamento realizado em uma determinada escala, isto é, dado um niimero “n
de unidades espaciais, é possivel recorta-las de diferentes formas. No estudo, investiga-se, precisamente, o efeito de escala.

6. No inicio da secdo de resultados, é feita uma breve resenha com o referencial bibliografico da crescente literatura
empirica sobre os efeitos do MAUP em diversas &reas da economia urbana e regional.
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2 REVISAO DA LITERATURA SOBRE AVALIACOES DE IMPACTO
DO FNE

Avaliagoes de politicas ou programas podem ser definidas de vdrios modos. Bartik e
Bingham (1995) entendem a questao como um processo continuo que caminha de uma
forma mais simples de avalia¢io (monitoramento das tarefas didrias e das atividades do
programa) para métodos mais complexos (avaliagao do impacto sobre o problema). Em
termos préticos, a Unido Europeia (UE), desde a reforma dos Fundos Estruturais, em 1988,
criou um sistema de monitoramento e avaliagao das intervenc¢oes de desenvolvimento
regional financiados pela organizagio. No Brasil, ¢ vdlido salientar a existéncia de poucos
estudos que buscam avaliar os impactos econémicos e sociais para o caso do FNE

(quadro 1).

QUADRO 1
Resumo das avaliacdes de impacto do FNE
Artigo Resultados Variaveis do fundo Periodo Escala geogréfica Método
Microdados: dummies Regido Nordeste
Resultados positivos sobre para as empresas Microdados: amostra
a geracao de empregos beneficiadas e ndo de 91 empresas
no nivel da empresa. Em beneficiadas. 2000-2003 beneficiadas no ano Método de primeira
Resende (2012a) nivel macro, inexisténcia de Macrodados: 2000-2006 de 2000. diferenpa
impactos do FNE-industrial propor¢do do FNE- Macrodados: 1.731 5
sobre o crescimento do PIB industrial entre 2000 municipios, 189
per capita. e 2003, em relacéo ao microrregioes e 22
PIB de 2000. clusters espaciais.
Microdados: dummies
. para as firmas
E?;Ugts?:lzse;?sfelv?)ssSnoob;eivae\ beneficiadas e nao Estado do Ceara:
gda figrma Em n?ve\gmunici al beneficiadas. 2000-2003 184 municipios e Método de primeira
Resende (2012b) Lo licipal, Dado municipal: 2000-2006 amostra de 15 firmas . P
existem impactos positivos < » diferenca.
) ) propor¢ao do FNE- beneficiadas no
do FNE-industrial sobre o : )
crescimento do PIB per capita industrial entre 2000 estado.
" 2003, em relagdo ao
PIB de 2000.
Na regido Nordeste os
impactos do crédito Lo dos valores das
(FNE+BNDES') sobre 9 do &
Galeano e Feijo . operagdes de crédito Todos os estados do .
0 PIB per capitae a 2000-2008 Dados em painel.
(2012) . do FNE somados com Nordeste.
produtividade do trabalho
< L o0s do BNDES.
n&o foram estatisticamente
significativos.
Regido Nordeste
Empresas financiadas pelo Microdados: dummies Microdados: amostra
. ; de 129 empresas
Soares, Sousa FNE tiveram um crescimento para as empresas - .
! - < 1999-2005 e beneficiadas no ano Matching com
e Pereira Neto do emprego e na massa beneficiadas e nao ., A ;
. . L subperiodos de 1999 até 2.748 Propensity score.
(2009) salarial. Porém néo houve beneficiadas.
impacto no salario médio empresas no ano de
’ 2005.
(Continua)
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(Continuacao)

Artigo Resultados Variveis do fundo Periodo Escala geografica Método
Empresas financiadas pelo Microdados: dummies Regido Nordeste
Silva, Resende FNE tiveram um crescimento para as empresas Microdados: amostra Matching com
e Silveira Neto do emprego. Porém ndo beneficiadas e ndo 2000-2003 de 211 empresas Pro ens/tgscore
(2009) houve impacto no salério beneficiadas. beneficiadas no ano pensity .
médio. de 2000.

Empresas financiadas pelo

FNE tiveram um crescimento  Microdados: dummies Regido Nordeste

S”V.a’ Resende do emprego entre 1995 para as empresas 1995-1998 Microdados: amostra Matching com
e Silveira Neto o < de 224 empresas .
e1998. beneficiadas e nao 1995-2000 - Propensity score.
(2007) . ; L beneficiadas no ano
Auséncia de impactos no beneficiadas.

periodo entre 1995 e 2000. de 1995.

Elaboracdo do autor.

Nota: ' Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES).

Tradicionalmente, como vem indicando a literatura sobre o tema, os recursos
destes fundos (FNE, FNO, FCO) tém assumido duas caracteristicas relevantes para
o desenvolvimento regional brasileiro. Uma ¢ a concentragio territorial da aplicagio,
majoritariamente nas capitais — ou regides metropolitanas (RMs) — dos estados onde
atuam. A outra, a concentrac¢ao na industria e nas atividades rurais. Entretanto, ainda
s30 escassos os estudos que avaliam os resultados que tais fundos tém produzido para o

desenvolvimento regional.

A maioria dos trabalhos j4 realizados contém andlises que vao até meados da década
de 2000, periodo que ¢é caracterizado pelos baixos volumes de dispéndio de recursos
de tais fundos (Almeida Jr. Resende e Silva, 2007). O quadrol mostra um resumo das

avalia¢bes de impacto que abrangem o FNE desde a sua criagio.

Por exemplo, Silva, Resende e Silveira Neto (2009) avaliam e comparam a eficdcia
dos empréstimos dos recursos do FNE, FNO, FCO, no periodo 2000-2003, a partir
das estimativas de propensity score das firmas beneficiadas com recursos desses fundos
constitucionais e de um conjunto de firmas nao beneficiadas por esses fundos. Em relago
ao FNE, o resultado geral aponta para um impacto positivo sobre a taxa de variagio
do niimero de empregados. No que concerne ao FNO e FCO, nao ¢ possivel apontar
qualquer tipo de impacto.
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Utlizando a mesma abordagem de propensity score, Soares, Sousa e Pereira Neto (2009)
ampliam o horizonte temporal da avaliagio do FNE que foi realizada por Silva, Resende e
Silveira Neto (2009). Os resultados mostram impactos significativos dos empréstimos do
FNE sobre o crescimento do emprego para todos os perfodos entre 1999 ¢ 2005. Por sua
vez, Resende (2012a) conduz uma andlise multiescalar dos impactos dos empréstimos do
FNE-industrial entre 2000-2003 e 2000-2006 e mostra que, apesar de existirem efeitos
positivos em nivel da firma (micro), tais efeitos nao podem ser captados em nivel macro

(municipal, microrregional e mesorregional) para o Nordeste.

Entretanto, Resende (2012b) argumenta que resultados dos micro e macroimpactos
do FNE para o Nordeste como um todo podem apresentar variagdes quando
analisados estado por estado. E, dessa forma, propde uma avaliagao de impacto dos
empréstimos dos FNEs entre 2000-2003 e 2000-2006 para o estado do Ceard isoladamente
e identifica varia¢oes dos resultados ao longo do territério. Por exemplo, comparando-se
os resultados apresentados por Resende (2012a), observa-se que o coeficiente do impacto
no nivel da empresa (micro) do FNE-industrial sobre o crescimento do emprego é cerca
de duas vezes e meia maior no caso do estado do Ceard se cotejado com os efeitos para
o Nordeste como um todo. Por sua vez, em nivel macro, Resende (2012a) niao verifica
nenhum efeito do FNE-industrial sobre o crescimento do PIB per capita municipal
nordestino. Para o caso do Ceard, especificamente, é possivel sugerir um impacto positivo
e estatisticamente significativo dos empréstimos do FNE-industrial sobre o crescimento
do PIB per capita municipal (Resende, 2012b).

A anilise conjunta dos micro e macroimpactos ¢ importante porque pode mostrar
com mais precisao as escalas geogréﬁcas em que tais resultados sao observados e, assim,
a aplicagdo dos recursos no territério pode ser mais bem compreendida. Por exemplo,
devido aos baixos montantes despendidos no periodo 2000-2003 (média anual de R$
536 milhdes), é mais provédvel que seus efeitos sejam mais observados (ou sentidos) no
nivel da empresa do que em niveis macro (Resende, 2012a). A seguir, este trabalho busca
expandir as conclusées alcangadas nos estudos citados para o final da década de 2000
e, desse modo, obter uma melhor visio dos impactos deste fundo em um periodo com

maior disponibilidade de recursos.
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3 DESCRICAO DO FNE ENTRE 2004 E 2010

Os FNE, FNO e FCO foram instituidos pelo Artigo 159 da Constituigao Federal de
1988 (CF/1988) e regulamentados pela Lei n°® 7.827, de 27 de setembro de 1989. A
fonte dos recursos é proveniente de 3% da arrecada¢io federal do Imposto sobre a
Renda (IR), do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) e do préprio retorno dos
empréstimos. Os recursos dos fundos constitucionais s3o destinados ao financiamento
das atividades produtivas nas regides onde atuam, tendo como objetivo proporcionar
o desenvolvimento econdmico e social das trés macrorregides menos desenvolvidas do

pais, por meio de empréstimos a taxas de juros subsidiados.”

Os empréstimos do FNE podem ser concedidos a pessoas fisicas, pequenas empresas,
cooperativas e associagoes que desejam financiar um novo negdcio ou um empreendimento
jd existente que esteja localizado na regido Nordeste. Existem algumas orientagoes gerais
que o Banco do Nordeste (BNB) segue ao analisar pedidos de empréstimos cuja prioridade
espacial é dada para: 7) o apoio a Arranjos Produtivos Locais;® 77) tratamento diferenciado
e favorecido aos projetos que se localizem nos espagos reconhecidos como prioritdrios
pela PNDR;’ 7i7) agricultores familiares que fazem parte do Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF), mini e pequenos produtores rurais,
suas associagdes e cooperativas; e 7v) no meio urbano, empreendedores individuais e micro
e pequenas empresas (BNB, 2013). Além disso, por lei, 50% dos empréstimos do FNE

devem ser concedidos a empreendimentos localizados na regiao do semidrido nordestino.

O banco responsdvel pela concessao dos empréstimos do FNE com taxas de juros
subsidiadas ¢ o BNB. Segundo a tabela 1, o FNE totalizou empréstimos no valor de,
aproximadamente, R$ 50,3 bilhoes entre 2004 e 2010 (a pregos constantes de 2010).

Este montante representou 13,5% do PIB do Nordeste e 1,7% do PIB nacional em 2004.
Além disso, a evolugao de aplicacio destes empréstimos evidenciam os volumes crescentes

7. Em 2013, por exemplo, as taxas de juros para empréstimos do programa FNE-rural para miniprodutores em operac6es de
investimento é de 3,53% anuais e 3% anuais com bonus de adimpléncia. Os bénus de adimpléncia (de 15%) sdo concedidos
sobre os encargos financeiros, desde que a parcela da divida seja paga até a data do respectivo vencimento (BNB, 2013).

8. Atividades produtivas que congreguem e valorizem as potencialidades locais, considerando a integracdo e/ou
complementacao das oportunidades e atratividades dos investimentos.

9. Projetos localizados na porcdo semidrida, nas mesorregides diferenciadas do MI, nas Regides Integradas de
Desenvolvimento (Rides) e nas subregides prioritarias definidas pela PNDR (Baixa Renda, Estagnada e Dinamica).
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de recursos que foram emprestados a cada ano. Em 2004, foram concedidos cerca de R$

4,4 bilhdes em empréstimos e, em 2010, esse valor chegou a cerca de R$ 10,7 bilhaes.

TABELA 1

Empréstimos do FNE (2004-2010)'

(Em R$ milhdes)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total

FNE agropecudrio 1.837 2.956 3.165 2,616 3.336 3.586 3.866 21.362
Participacao (%) 42 53 53 52 40 35 36 42
FNE industrial 1.595 1.807 1.338 863 1.929 1.990 2.868 12.390
Participacao (%) 37 33 23 17 23 20 27 25
FNE servicos e comércio 931 776 889 1.071 1.739 2.439 1.988 9.833
Participacéo (%) 21 14 15 21 21 24 19 20
FNE infraestrutura 0 0 550 523 1.433 2.137 2.020 6.663
Participacdo (%) 0 0 9 10 17 21 19 13
FNE total 4.364 5.539 5.942 5.074 8.437 10.151 10.742 50.248
Participacdo (%) 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: MI.
Elaboracdo do autor.

Nota: ' Precos constantes de 2010.

Na tabela 1 também ¢é possivel observar que, do total de R$ 50,3 bilhoes, cerca
de R$ 21,4 bilhoes (ou 42% do total) foram concedidos na forma de empréstimos para
empreendedores do setor agropecudrio, 25% para o setor industrial, 20% para o setor de
comércio/servicos e os restantes 13% para investimentos em projetos de infraestrutura. E
importante observar que a modalidade de empréstimos para o FNE-infraestrutura' inicia-se a

partir de 2006 e, por este motivo, sua avaliagao especifica nao serd empreendida neste estudo.

A figural apresenta mapas com a distribui¢io espacial de quatro varidveis importantes
para a compreensio da dindmica do FNE no territério. A figura 1A traz informagoes
acerca dos valores totais do FNE entre 2004 e 2010 no nivel municipal. Observa-se que
existe um conjunto de 180 municipios em que emprededores locais nao demandaram
nenhum ou poucos recursos do FNE (no méximo até R$ 1 milhao). Existem, também,
empreendedores em dezoito municipios que demandaram entre R$ 500 milhoes ¢ R$

2,3 bilhdes. A figuralA mostra estes valores agregados na escala microrregional.

10. Este programa de financiamento chama-se Programa de Financiamento a Infraestrutura Complementar da Regido
Nordeste (FNE-Proinfra). Ver Banco do Nordeste (2013) para maiores detalhes sobre esse e todos os outros programas de
financiamento do FNE.
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FIGURA 1

Valores dos empréstimos do FNE e crescimento do PIB per capita entre 2004 e 2010

1A —Valores totais do FNE entre 2004 e 2010
no nivel municipal

“he

FNE total (2004 a 2010)

(Em RS milhdes, precos constantes def2010)
0-1(180) W
1-10(1180) «

M 10-50(432)

M 50-500(132)

M 5002330 (18)

1C —Taxa de crescimento anual média do PIB
per capita entre 2004 e 2010 no nivel microrregional’

Crescimento anual médio do PIB per capita
entre 2004 a 2010

M -0.038-0.0230)

[ 0.02-0.06(139)

I 0.05-0.188 (39)

Fonte: MI e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Elaboracdo do autor.

Nota: " Nas figuras 1C e 1D, as legendas estdo no seguinte formato: a taxa de crescimento anual média do PIB per capita expressa como 0,02, significa crescimento de 2%

1B —Valores totais do FNE entre 2004 e 2010
no nivel microrregional

FNE total (2004 a 2010)

(Em R$ milhdes, precos constantes.de 2010)
0-1(1) /

1-10(5)

W 10-50(42)

M 50- 500 (134)

500 - 2330 (26)

1D — Proporcéo do FNE total de 2004 a 2010 em
relacdo ao PIB de 2004 no nivel microrregional'

Proporgao do FNE (2004 a 2010,
em relaco ao PIB de 2004
Wo-005(18)
[50.05-0.15 (90)
W0.15-05(88)
W05 1.83(12)

3o ano (a.a.); e uma proporcdo do FNE-total em relacdo ao PIB que esta expressa como 0,15 significa uma proporcao de 15% do FNE em relagao ao PIB.
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Por sua vez, as figuras 1C e 1D possibilitam uma visualizagio, respectivamente,
da taxa de crescimento anual média do PIB per capita entre 2004 e 2010, no nivel
microrregional; e a propor¢ao do FNE-total de 2004 a 2010 em relagio ao PIB de
2004, no mesmo nivel de agregacao. Com essas duas varidveis ¢ possivel, inicialmente,
investigar a existéncia de uma relagao linear entre elas. O grdfico 1 tem a intengio de
testar essa relagao linear entre a taxa de crescimento anual média do PIB per capita
entre 2004 ¢ 2010 e a propor¢io do FNE-total de 2004 a 2010 em relagdo ao PIB de
2004, no nivel microrregional, que ¢é a escala principal de execu¢io da PNDR. Esta
andlise de correlacio simples mostra uma relagao positiva entre as taxas de crescimento
econdmico e os empréstimos do FNE concedidos no periodo. Entretanto, uma relagao
de causalidade entre maiores volumes de recursos do FNE induzindo a maiores taxas
de crescimento econdmico ainda nio pode ser corroborada com esse exercicio simples.
O objetivo deste artigo nas proximas segdes ¢, justamente, examinar com maior
consisténcia e robustez a existéncia ou nao da referida relagio causal, utilizando para
tanto técnicas econométricas mais apropriadas.

GRAFICO 1
Crescimento econémico (2004-2010) versus empréstimos do FNE (2004-2010) na escala

microrregional’
(Taxa de crescimento anual do PIB per capita entre 2004 e 2010)

0,2

0,1

0,05
y = 0.0224x + 0.0401
0
0 0,2 04 0.6 0,8 1 1,2 1.4 1,6 1.8 2
-0,05

Proporcao do FNE-total de 2004 e 2010 em relacdo ao PIB de 2004
Fonte: MI e IBGE. Elaboracao do autor.

Nota: ' No grafico os dados estdo no seguinte formato: a taxa de crescimento anual média do PIB per capita expressa como 0,05, por exemplo, significa crescimento de 5%
a.a.; e uma proporcdo do FNE-total em relacdo ao PIB que esta expressa como 0,4 significa uma propor¢ao de 40% do FNE em relacdo ao PIB.
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4 METODO DE AVALIACAO DE IMPACTO DO FNE

Esta secao discute com detalhes o método para a avaliagiao de impacto dos empréstimos
do FNE. Como salientado por Peixoto ez al. (2012), a avaliagdo de impacto usa um
instrumental estatistico para estimar o efeito de um programa ou politica sobre os seus
beneficidrios, isto é, busca-se averiguar se o programa alcancou ou nio suas metas iniciais
e qual a magnitude desse efeito. Para se atingir esse intuito é necessdrio ter indicadores
objetivos e mensurdveis que permitam a aferi¢ao do desempenho da politica publica sob
investigacao. No caso deste artigo, sao avaliados os empréstimos do FNE e seus impactos
sobre o PIB per capita dos municipios, microrregides e mesorregioes. O foco em diferentes
escalas regionais pode ajudar na melhor interpretagao dos resultados obtidos e fornecer
importantes informagoes para aperfeigoar o desenho de politicas publicas. Sabe-se que,
na presenga do MAUP (Resende, 2011), os resultados podem variar de acordo com a
escala geogrifica, e a sistematizagao dos diferentes resultados para as diferentes escalas

geogréficas é muito importante para a defini¢do e avaliagao de politicas regionais.

Inicialmente, a equago (1) (com dados em cross-section) testa a importancia do efeito
do tratamento (empréstimos do FNE) no inicio do periodo (#) sobre o crescimento do PIB
per capita no periodo posterior sob a hipdtese de auséncia de viés de selecao. Resende (2012a)
salienta que, sob essa hipdtese, ¢ improvdvel que as estimativas produzidas a partir desta regressao
tragam um valor confidvel para o impacto dos empréstimos do FNE, tendo em vista a omissao
de varidveis relevantes no modelo de avaliagao ou o fato de a escolha dos tratados nao se dar
de forma aleatéria. No entanto, essas estimativas sao mostradas na se¢ao de resultados para

efeitos de comparagio com as outras estratégias empiricas que sao discutidas a seguir.
(ln )/z;m - lIl )/z‘,t)/Tz o+ P FNEt + 8:‘,: (1)

em que O é o termo constante, P ¢ o coeficiente do efeito do tratamento e €; ¢ o termo
aleatério. A varidvel dependente (In y;,,,— In y,,)/ T representa o crescimento anual médio
do PIB per capita da regido i entre 0 ano re ¢ + 7, ¢ T o ndmero de periodos examinados.
Assim, neste caso, a varidvel dependente é expressa em termos de taxas de crescimento
que abrange o periodo 2004-2010. Observa-se que FIVE,, representa o montante dos
empréstimos do FNE no inicio do periodo (2004) como propor¢ao do PIB total de
2004. Além disso, na segao de resultados, utiliza-se a soma dos empréstimos do FNE
para vérios subperiodos (2004 e 2005, 2004-2006, 2004-2010) como propor¢ao do
PIB total de 2004 para se testar a robustez dos resultados.
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Na equagio (2), adicionam-se algumas varidveis de controle (X;,) que tendem
a afetar a varidvel de interesse (In y;,,, — In y,,)/7 tanto direta quanto indiretamente,

motivando a participa¢iao no FNE,,.
(ln Viven — In _yi,t)/T= o+ FNEZ‘,t ' )(i,t+ € (2)

Neste caso, a suposi¢io ¢ que existam diferengas entre as regides em termos das
suas caracteristicas observdveis. Por esta razio, é necessdrio incluir explicitamente todas
as varidveis (X;) que sao importantes para a determinagao de (In y;,,, — In y,,) /7" e da
participagio (FIVE;,). Deve-se notar que as estimativas de impacto podem ser viesadas se
a equagdo (2) nao incluir todas as varidveis importantes na determinagao da participagao
(FNE,,) e que também afetem a varidvel dependente. As estimagbes de modelos com
dados em painel com efeitos fixos levam em consideragao estas varidveis nao observéveis,

porém fixas ao longo do tempo.

Modelos de dados em painel tém sido amplamente utilizados na literatura empirica
de crescimento econémico (Islam, 1995; Caselli, Esquivel e Lefort, 1996; Lee, Pesaran e
Smith, 1997, 1998). Além disso, a motivagao tedrica que relaciona crescimento econémico
e financiamento e utiliza essas especificagdes econométricas pode ser encontrada em
Levine (2005). A equagao (2) ¢ similar as equagdes de crescimento cunhadas de
Barro regressions (Barro, 1990). Um fato salientado por Islam (2003, p. 324) ¢ que os
estudos empiricos de crescimento econémico moveram-se gradualmente de andlises em
cross-section para uma abordagem de dados em painel. Islam (1995, 2003), Temple (1999)
e Durlauf, Johnson e Temple (2005) apresentam uma detalhada revisio bibliogréfica
desta linha de investigagdo. E especificamente Levine (2005) apresenta uma revisao

focando no tema crescimento econdmico e financiamento.

A principal utilidade do emprego da abordagem de dados em painel encontra-se
na sua capacidade em tratar o problema do viés de varidvel omitida, frequentemente
detectado nas regressoes cross-section — equagdes (1) e (2). Com a utilizagao de modelos
com dados em painel é possivel controlar para as varidveis omitidas que sao constantes
ao longo do tempo, sob a forma de efeitos individuais. No entanto, os modelos de dados
em painel nio estdo isentos de problemas, que incluem o viés de amostra pequena e

aqueles relacionados a curta frequéncia com que os dados sao utilizados (Islam, 2003).
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As especificagoes utilizadas neste trabalho para avaliar os impactos dos empréstimos
do FNE sobre o crescimento econémico regional s2o os modelos tradicionais de dados em
painel, conforme apresentado por Durlauf, Johnson e Temple (2005), em que as taxas de
crescimento do PIB per capita sio regredidas contra a varidvel de interesse (FNE) e algumas
vardveis de controle (incluindo o PIB per capita no inicio de cada periodo). No caso do
modelo de dados em painel, a varidvel dependente compreende o crescimento do PIB
per capita anual médio ao longo de subperiodos entre 2004 ¢ 2010, o que implica que o
painel de dados contém trés subperiodos (ou waves) de tempo —2004-2006, 2006-2008 e
2008-2010 —, indicados nas equagdes (3) ¢ (4) com a letra “s”. Além disso, as varidveis
explicativas sao dadas em termos de seus valores no inicio de cada subperiodo. Como
observado por Temple (1999), para atenuar os problemas de endogencidade, os
pesquisadores muitas vezes fazem uso dos valores no inicio do periodo. Dois métodos
alternativos para estimar os modelos de dados em painel sao utilizados em trés escalas
espaciais para a regiao Nordeste (municipios, microrregides e mesorregioes). Primeiro, o
modelo de Minimos Quadrados Ordindrios (MQO) empilhados — pooled Ordinary Least
Squares (OLS) — supde que nao hd nenhuma varidvel omitida correlacionada com as varidveis

incluidas. O seguinte modelo ¢ estimado por meio da especificagaio de MQO empilhado:
(ln _yi,ern,.f - ln _yi,t.:) /T =0+ p FNE},t,: \|I )(i,t,: + 8i,t,: (3)

onde (In y

i vons— 10y, )/ T representa um vetor com as observagdes das taxas anuais
médias de crescimento do PIB per capita de cada unidade espacial i entre e ¢ + n
no subperiodo s. Como jd explicado, o vetor FNE;,, representa os empréstimos do
ENE como propor¢ao do PIB total no subperiodo s. Além disso, o vetor X, inclui as
seguintes varidveis: PIB per capita no inicio de cada subperiodo, nivel de escolaridade
dos trabalhadores, densidade demogréfica e dummies para cada um dos subperiodos, na

forma de um efeito de tempo especifico.

No entanto, como observado anteriormente, a principal motivagao para o uso da
abordagem de dados em painel tem sido sua capacidade de permitir a inclusao de diferencas
estruturais fixas no tempo entre regioes (Islam, 1995). Com este objetivo, o modelo de

dados de painel com efeitos fixos'" é estimado por meio da seguinte regressao — equagio (4):

11. Também conhecido como Minimos Quadrados com Variaveis Dummies (MQVD). Para mais detalhes, ver Greene (2003)
e Angrist e Pischke (2009).
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(ln _yi,t s In _yi,t.:) /T= o+ pFNEi,t,: + \II )(z',t,.v + ui + ei,t,s (4)

Nesta formulagao, i, ¢ incluido e representa os efeitos fixos. Esta especificagao
permite diferencas entre cada unidade espacial na forma de um efeito fixo individual, que
¢ um avango em relacao as regressoes cross-section e as regressoes de MQO empilhado.
Islam (1995) argumenta que o modelo representado pela equagao (4) torna possivel
incluir tanto os fatores tangfveis quanto os intangfveis (por exemplo, as caracteristicas
institucionais), que podem ser representadas pelo respectivo efeito fixo individual. Dessa
forma, por meio da estima¢io da equagio (4) obtém-se o coeficiente da varidvel FNE,
P, que indica o impacto médio dos empréstimos do FNE sobre a varidvel de interesse
(crescimento do PIB per capita).

Por fim, observa-se que existem estratégias alternativas de avaliagio de impacto
como, por exemplo, varidveis instrumentais, técnicas de matching e de propensity score
(Khandker, Koolwal e Samad, 2010; Bartik e Bingham, 1995). E importante salientar
que, embora as abordagens de matching (propensity score) sejam atraentes, essas técnicas
tém a mesma afirmagio explicita da suposi¢ao da independéncia condicional necessdria
para fornecer uma interpretagao causal dos coeficientes de regressao e, por esta razio,
pode-se dizer que tanto as técnicas de matching quanto as de regressao sao estratégias de
controle (Angrist e Pischke, 2009, p. 69). Este trabalho concentra-se na abordagem de
regressao com dados em painel de efeitos fixos porque esta tem a vantagem de controlar

por caracteristicas observdveis e nao observdveis invariantes no tempo.

5 DESCRICAO DA BASE DE DADOS

Esta se¢do apresenta a descri¢ao da base de dados utilizada no artigo, bem como as trés
escalas geogrdficas usadas nas avaliagoes de impacto do FNE. A andlise compreende o
periodo de 2004 a 2010. A drea total de abrangéncia do FNE soma cerca 1.743.921 km?
que abrange todos os 1.787 municipios da regidao Nordeste, 129 municipios ao norte
do estado de Minas Gerais e 26 municipios do Espirito Santo. Essa drea de abrangéncia
pode ser estudada a partir de diversos recortes geogrificos. O recorte regional utilizado

12. Nesse sentido, Angrist e Pischke (2009, p. 69) argumentam que “ since the core assumption underlying causal inference
is the same for the two strategies, it's worth asking whether or to what extent matching really differs from regression. Our
view is that regression can be motivated as a particular sort of weighted matching estimator, and therefore the differences
between regression and matching estimates are unlikely to be of major empirical importance” .

19




Rio de Janeiro, janeiro de 2014

pela PNDR ¢ a escala microrregional. A figura 2 apresenta as trés escalas geograficas
utilizadas neste trabalho — 1.942 municipios,'* 208 microrregioes e 48 mesorregides — e as
estatisticas relativas as suas dreas (em quildmetros quadrados). Os dados foram coletados
a partir do nivel municipal, que ¢ a unidade geogréfica mais desagregada utilizada no
presente estudo e, em seguida, foram agrupados para formar as outras escalas espaciais.

FIGURA 2

Escalas geograficas para a avaliacdo do FNE'
Municipios Microrregices Microrregioes
(n=1.942) (n=208) (n=48)

AR
fr-al
i

3
ﬁe i

;,«

Area média = 898,0 km?2 Area média = 8.530,6 km? Area média = 37.822,3 km?

Area minima = 11,1 km? Area minima = 18,3 km?2 Area minima = 2.760,7 km?2

Area méxima = 16.448,7 km? Area méxima = 55.559,5 km?2 Area méaxima = 128.273,9 km?

Area desvio-padrdo = 1.377,4 km? Area desvio-padrao = 9.576,6 km? Area desvio-padrdo = 36.656,4 km?
Fonte: IBGE.

Elaboracdo do autor.
Nota:" Dados de area do ano 2000.

Obs.: n significa nimero de unidades geogrificas.

O estudo dos impactos do FNE na sua drea de atuagao emprega dados municipais
das Contas Regionais do Brasil (IBGE, 2012), da base de dados macroeconémicos do
Ipea (Ipeadata), da Relagdo Anual de Informagoes Sociais (Rais) e do MI. Todos os
valores das varidveis monetdrias estao expressos a pregos constantes'* de 2010 (em reais).

13. Os municipios criados entre 2000 e 2010 foram agregados em seus municipios originais de 2000 para que a analise
fosse feita com todos os municipios apresentando fronteiras constantes durante o periodo estudado. Esta abordagem
busca resolver o problema de comparabilidade gerada pelo aumento do nimero de municipios ao longo do periodo.

14. Os dados de PIB foram corrigidos pelo deflator implicito do PIB. Os dados dos empréstimos do FNE foram corrigidos
pelo IGP-DI.
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A varidvel dependente ¢ a taxa de crescimento médio anual do PIB per capita
dos municipios entre os anos de 2004 e 2010. Para as andlises com dados em painel
utilizou-se o crescimento médio anual do PIB per capita em trés subperiodos:
2004-20006, 2006-2008 ¢ 2008-2010. O PIB total e setorial dos municipios brasileiros é
calculado anualmente pelo IBGE desde 1999. O IBGE também foi fonte de informagao
da populagio residente total em nivel municipal, utilizada para o cdlculo do PIB per
capita. Em sequéncia, estes dados foram agregados para cada uma das outras duas escalas
geogréficas (microrregido e mesorregiao). O mesmo procedimento foi executado para
as outras varidveis descritas a seguir.

Construiu-se a varidvel explicativa ‘propor¢ao do FNE-total em relagao ao PIB’
a partir das informagdes do MI, que forneceu dados agregados sobre o montante dos
empréstimos para pessoas fisicas e juridicas por setor de atividade em nivel municipal no
periodo 2004-2010. Com base nestas informagdes, calculou-se o total de empréstimos do
FNE destinado aos setores da agropecudria, industria, comércio e servicos (‘FNE-total))
em 2004 (e vérios outros subperiodos), como propor¢ao do PIB total municipal naquele
ano. Utilizou-se também o montante de empréstimos do ‘FNE setorial’ para a construgio
de varidveis que fossem representativas dos empréstimos do FNE destinado a cada um
dos trés grandes setores da economia, separadamente: agropecudrio, industrial e comércio/
servigos. Dessa forma, com base nessas informagoes, calculou-se o total de empréstimos
do FNE destinado ao setor agropecudrio (‘FNE-agropecudrio’) em 2004 (e vérios outros
subperfodos), como propor¢ao do PIB total municipal naquele ano. Utilizou-se esse mesmo
procedimento para criar as varidveis ‘FNE-industrial’ ¢ ‘FNE-comércio-servigos’. Dessa
forma, foi possivel avaliar os impactos do FNE-total, como também os impactos dos
empréstimos a cada um dos setores individualmente.

Por fim, as varidveis de controle utilizadas, para o inicio de cada perfodo (2004,
2006 € 2008) nas estimagoes de dados em painel, incluem: anos de escolaridade média dos
trabalhadores (calculados a partir de dados da Rais), densidade populacional (calculada
a partir de dados do Ipeadata) e PIB per capita. Vale ressaltar que, para as andlises em
regressoes cross-section, utilizaram-se varidveis dummies estaduais, para RMs, municipios
costeiros e no semidrido, além da varidvel de escolaridade média da populagao com 25
anos ou mais, provenientes dos dados do Censo 2000 e disponivel no Ipeadata, haja

vista a melhor qualidade dessa informagao."

15. Entretanto, para as regressoes com dados em painel a Unica informagao com abrangéncia municipal sobre escolaridade
da populagdo esta disponivel na Rais e, por isso, foi utilizada naquela anélise.
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6 RESULTADOS

Nesta se¢ao, empreende-se a avaliagio dos impactos dos empréstimos do FNE sobre
o crescimento econdmico em diferentes escalas regionais (municipios, microrregioes
e mesorregioes) entre 2004 e 2010. Vale ressaltar que, na literatura empirica recente,
existe um ressurgimento da discussao sobre problemas de agregacao dos dados (MAUP)
e a importincia de escalas geogrdficas no estudo de temas relacionados a geografia
econdmica e ao crescimento econdmico (Yamamoto, 2008; Avila e Monastério, 2008;
Briant, Combes e Lafourcade, 2010; Menon, 2012; Resende, 2011; Resende, Carvalho
e Sakowski, 2012). No que se refere a discussio sobre os impactos dos instrumentos
de politica regional, esta abordagem se torna ainda mais relevante tendo em vista o
debate acerca da existéncia (ou nao) de uma escala regional adequada para se analisar,
implementar e avaliar politicas regionais (Cheshire e Hay, 1989). Resende (2012a) foi
o primeiro estudo na literatura a investigar, em multiplas escalas espaciais, os impactos
dos empréstimos concedidos pelo FNE entre 2000 e 2003. A seguir, examinam-se 0s
resultados destes impactos no periodo mais recente (2004-2010).

6.1 Resultados da avaliacdao de impacto do FNE na escala municipal

Esta subse¢ao discute os resultados das avaliagdes do FNE no nivel municipal. Inicialmente,
s30 examinados os resultados das regressoes cross-section e, em seguida, as avaliagoes com
dados em painel, o que tem a vantagem de permitir a inclusdo de diferencas estruturais fixas
no tempo entre os municipios (Islam, 1995). Por este motivo, as estimagdes em painel de
efeito fixo tendem a minimizar problemas de varidveis omitidas, o que permite analisar com

maior confianga e robustez os efeitos do FNE sobre o crescimento econémico dos municipios.

A tabela 2 mostra os resultados cross-section dos impactos do FNE-total sobre o
crescimento médio anual do PIB per capita entre 2004 ¢ 2010 com base nas equagdes
(1) e (2) apresentadas na se¢ao de metodologia (segao 4). As colunas (1) e (2) da tabela 2
mostram resultados estatisticamente néo significativos da propor¢io do FNE-total de 2004
em relagdo ao PIB’ nas regressoes sem controle (coluna 3) como nas regressdes com controles
para caracteristicas observdveis dos municipios (coluna 4). Entretanto, quando se utiliza o
valor do FNE-total para um ndmero maior de anos — por exemplo, o FNE-total em 2004
e 2005 — verificam-se impactos estatisticamente significativos dos empréstimos do FNE
sobre o crescimento do PIB per capita entre 2004 a 2010. Ou seja, aparentemente o maior

volume de recursos do FNE faz com que os impactos sobre o crescimento do PIB per capita
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tornem-se estatisticamente significativos. A partir da interpretagao dos coeficientes ¢ possivel
obter a magnitude de tais impactos. Por exemplo, na coluna 4, o coeficiente ‘propor¢ao do
FNE-total (2004 e 2005) em relagao ao PIB de 2004’ tem o valor de 0,0395 (aproximadamente
0,04), o que quer dizer que a cada 10 pontos percentuais (p.p.) de aumento na ‘propor¢io
do FNE-total em rela¢io ao PIB’ leva a um aumento médio de 0,4% de crescimento anual
do PIB per capira municipal.'® Observa-se que, nas demais estimagdes da tabela 2, onde se
soma o volume de recursos do FNE ao longo dos anos, os resultados dos impactos do FNE

se mantém positivos e significativos.'”

Por sua vez, a tabela 3 empreende uma investiga¢ao dos impactos do FNE setorial
sobre o crescimento do PIB per capita. Nas colunas (1) a (6), estdo as estimagoes realizadas
utilizando os empréstimos do FNE destinados a cada uma das atividades produtivas dos trés
grandes setores da economia separadamente: agropecudrio, industrial e comércio e servigos.'®
Nas colunas (7) e (8), estima-se as regressoes, incluindo simultaneamente o FNE-agropecudrio,
FNE-industrial e 0 FNE-comércio e servigos, respectivamente, com valores do FNE apenas
para 2004 e com valores do FNE de 2004 e 2005. Dessa forma, tem-se uma maior nogao da
robustez dos resultados. Estes informam que os resultados positivos apresentados acima sobre
o FNE-total podem ser advindos dos empréstimos para os setores agropecudrio e industrial
tendo em vista a significAncia estatistica dos coeficientes. No entanto, esses resultados devem
ser reexaminados a partir da estimag¢ao de um método apropriado para lidar com as varidveis
nao observdveis, isto ¢, 0 método de dados em painel de efeito fixo.

16. Observa-se que os dados utilizados nas estimacdes estdo no seguinte formato: a taxa de crescimento anual média do
PIB per capita, expressa como 0,01, significa crescimento de 1% a.a.; e uma proporcdo do FNE-total em relagdo ao PIB
expressa como 0,1 significa uma proporcdo de 10% do FNE em relacdo ao PIB.

17. Entretanto, vale ressaltar que problemas de endogeneidade aumentam a medida que se somam mais anos do FNE,
visto que, por exemplo, municipios com maior crescimento entre 2004 e 2010 podem ter causado uma demanda maior de
recursos do FNE em 2010.

18. Todas as regressdes da tabela 3 incluem varidveis de controle (as mesmas variaveis de controle utilizadas para as
regressdes da tabela 2).
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De fato, os resultados mais importantes sao aqueles produzidos via método com
dados em painel com efeitos fixos e devem ser o foco desta andlise. A tabela 4 mostra os
resultados com base nas equagoes (3) e (4) apresentadas na se¢ao de metodologia (segao
4). As colunas (1) e (2) referem-se a0 modelo com os dados empilhados sem efeito fixo,
sendo que a coluna (1) nao inclui as dummies de tempo e a coluna (2) inclui tais dummies
que sdo importantes para capturar efeitos de ciclos econdmicos acontecidos ao longo do
periodo. Por sua vez, as colunas (3) e (4) incluem os efeitos fixos nos dados em painel e,
portanto, representam as estimativas mais confidveis para se investigar os impactos do

FNE sobre o crescimento econdémico municipal.

De acordo com as estimativas da coluna (3) da tabela 4, observam-se impactos
estatisticamente positivos (no nivel de significincia de 1%) dos empréstimos do FNE-total
concedidos no inicio de cada periodo (isto ¢, 2004, 2006 e 2008) sobre o crescimento
do PIB per capita municipal. Em outras palavras, o resultado sugere que a cada 10 p.p.
de aumento na ‘propor¢ao do FNE-total em relagio ao PIB’ municipal induz a um
aumento de 0,65% de crescimento anual do PIB per capita municipal. Além disso, o
impacto continua estatisticamente positivo (no nivel de significincia de 10%) quando

as dummies de tempo sao incluidas embora sua magnitude seja relativamente menor.

Por fim, a tabela 5 evidencia os resultados dos empréstimos do FNE concedidos
para os trés setores separadamente. Observam-se impactos positivos e estatisticamente
significativos para os empréstimos concedidos aos setores agropecudrios e comércio e servigos
nas estimagdes das colunas (1), (2) e (3). Entretanto, a inclusio das dummies de tempo na
estimagdo em painel de efeito fixo (coluna 4) torna as varidveis do FNE-setorial estatisticamente
insignificantes. Neste ponto, ¢ interessante a comparagio com os resultados de Resende
(2012a), visto que naquele estudo é feita uma avaliagao similar utilizando dados municipais e
microrregionais apenas para o FNE-industrial. Dessa forma, ¢ possivel identificar similaridades
dos resultados ao longo do tempo, isto ¢, a inexisténcia de impactos do FNE-industrial
no periodo 2000-2003, relatados por Resende (2012a), como também dos impactos
insignificantes do FNE-industrial no perfodo posterior, verificado no presente estudo.
Em suma, de acordo com todos os resultados apresentados até aqui, pode-se sugerir que
existem impactos positivos do FNE-total sobre o crescimento do PIB per capita municipal
e que esses impactos positivos sao, possivelmente, resultados dos empréstimos concedidos

aos setores agropecudrio e de comércio e servigos.
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6.2 Resultados da avaliacdo de impacto do FNE na escala microrregional

Nesta subse¢io sdo analisados os resultados dos impactos econdmicos do FNE utilizando
a escala microrregional. Foram estimadas as mesmas regressoes constantes das tabelas
apresentadas na subse¢ao 6.1. As tabelas A.1, A.2, A.3 e A.4, que estdo no apéndice A
deste artigo, apresentam, respectivamente, os resultados cross-section, utilizando o método
de MQO para o FNE-total (A.1), o método de MQO para o FNE-setorial (A.2), o
método com dados em painel para o FNE-total (A.3) e 0 método com dados em painel
para o FNE-setorial (A.4).

O primeiro passo foi estimar as equagbes (1) e (2) via MQO, analisando o
coeficiente FNE-total no nivel microrregional. Estas estimativas via MQO sugerem
impactos positivos e s2o qualitativamente similares aos impactos encontrados para o nivel
municipal discutido anteriormente. Isso indica uma robustez dos resultados em relagao a
escolha da escala geogréfica para a agregagio dos dados. E vdlido observar a importancia
deste resultado, visto que a escala alvo da PNDR ¢ a microrregional. Além disso, as mesmas
equagdes (1) e (2), apresentadas na se¢do 4, foram utilizadas para estimar os impactos
dos empréstimos do FNE para cada um dos trés setores. Similarmente aos resultados em
nivel municipal, verificaram-se impactos positivos e estatisticamente significantes para

o setor agropecudrio e, em menor medida, para o setor industrial (tabela A.2).
g

Em relagdo as estimativas de dados em painel, uma investigacao mais detalhada deve
ser empreendida. Nesse sentido, as tabelas A.3 e A.4 (do apéndice) trazem uma andlise
mais robusta acerca dos impactos do FNE-total e FNE-setorial, respectivamente. No
que se refere aos resultados dos impactos do FNE-total sobre o crescimento econémico
microrregional (tabela A.3), todos os coeficientes sio positivos e estatisticamente
significativos (no nivel de significAncia de 1%). Dessa forma, pode-se sugerir, com base
nas estimativas de painel com efeitos fixos (colunas 3 e 4), que um aumento de 10 p.p.
na ‘propor¢ao do FNE-total em relagao ao PIB’ induziu um crescimento adicional médio

de 0,32% a.a. do PIB per capita microrregional.

Por sua vez, a andlise dos resultados de painel com efeito fixo do FINE-setorial (tabela
A.4) sugere que apenas o FNE-agropecudrio tem efeitos positivos e significativos sobre
o crescimento do PIB per capita microrregional entre 2004 e 2010 (coluna 3). Portanto,

os resultados mais confidveis sao os que sugerem que os efeitos positivos do FINE-total

30




Texto para

Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste
entre 2004 e 2010

s30, em grande medida, influenciados pelo desempenho positivo dos empréstimos para

O setor agropecuério.

6.3 Resultados da avaliacao de impacto do FNE na escala mesorregional

Os resultados dos impactos do FNE sobre o crescimento econdémico mesorregional
mostram, de maneira geral, coeficientes estatisticamente iguais a zero. Verifica-se tal
resultado tanto para as estimagoes em que se usa 0 FINE-total quanto para os empréstimos
do FNE, para cada um dos trés setores.'” Este resultado demonstra a importincia de se
avaliar tal politica publica em diversas escalas geogréficas e, assim, compreender melhor

o impacto da politica no territério.

E possivel argumentar que a escala mesorregional forme unidades geograficas muito
extensas e internamente muito heterogéneas, fato este que dificulta a mensuragao dos impactos
econdmicos nesta escala geogréfica. Se fosse empreendida uma avaliagao de impacto apenas
na escala mesorregional, poder-se-ia chegar a conclusdes incorretas sobre a inexisténcia de
impacto do FNE no periodo analisado. A andlise em mdltiplas escalas geogréficas permite
entender que os impactos do FNE sao positivos sobre o crescimento econdmico e podem

ser mais bem observados no nivel municipal ou microrregional.

7 CONCLUSOES

Este artigo teve o objetivo de avaliar os impactos econémicos do FNE. A abordagem
utilizada combinou avaliagoes em vdrias escalas geograficas, que forneceram resultados
robustos acerca dos impactos dos empréstimos do FNE sobre o crescimento do PIB per
capita entre 2004 e 2010. Em relagdo a andlise multiescalar proposta, esta visa evitar
problemas de agregacio dos dados que podem mostrar resultados imprecisos (ou pouco

informativos) quando se utiliza apenas um nivel de agrega¢ao dos dados.

Com relagao aos métodos de avaliagao, foram utilizados modelos de dados em painel

com efeitos fixos em que ¢ possivel incluir tanto as caracteristicas observdveis quanto

19. As tabelas com todos os resultados da avalicdo na escala mesorregional ndo estdo no apéndice B deste artigo. As
tabelas B.1, B.2, B.3 e B.4 apresentam respectivamente os resultados cross-section utilizando o método de MQO para o
FNE-total (B.1), o método de MQO para o FNE-setorial (B.2), 0 método com dados em painel para o FNE-total (B.3) e o
método com dados em painel para o FNE-setorial (B.4).
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as nao observdveis invariantes no tempo (por exemplo, as caracteristicas institucionais,
se forem consideradas relativamente constantes durante o periodo analisado), que sao
representadas pelo efeito fixo. Essa abordagem permitiu uma avaliagao mais precisa e
robusta dos impactos dos empréstimos do FNE sobre o crescimento do PIB per capita
entre 2004 e 2010, sendo possivel uma melhor identificagao deste efeito causal. Além
disso, avaliou-se, pela primeira vez e com dados recentes, o desempenho do FNE em cada

um dos trés setores a que ele se direciona: agropecudrio, industrial e comércio e servigos.

Em resumo, os resultados das estima¢oes dos modelos em painel de efeito fixo
mostraram que os recursos do FNE-total apresentaram impactos positivos sobre o
crescimento do PIB per capita em nivel municipal e microrregional. Os resultados mais
confidveis sao os que sugerem que os efeitos positivos do FNE-total sio em grande
medida influenciados pelo desempenho e pelo impacto positivo dos empréstimos do FNE
para o setor agropecudrio. Por sua vez, nao se identificaram impactos estatisticamente
significativos dos empréstimos do FNE na escala mesorregional, provavelmente porque
a referida escala apresente unidades geogréficas muito extensas e internamente muito

heterogéneas, fato este que dificulta a mensuragao dos impactos econémicos.

Uma limitagao deste estudo ¢ que nio foi possivel investigar os custos fiscais do FNE.
Estes custos surgem pela diferenca entre a taxa de juros com que os bancos emprestam os
recursos do FNE e os juros com que o Tesouro consegue captar os recursos. Portanto, uma
avaliacio complementar deveria levar em conta tal dimensio. Outra limitagao da avalia¢io
foi a impossibilidade em apontar: 7) a existéncia de efeitos de peso morto (deadweight), que
¢ a possibilidade de que estes investimentos fossem realizados pelas empresas de qualquer
forma, mesmo sem o subsidio governamental; e 77) o efeito deslocamento (displacement),
que acontece quando, por exemplo, os empregos gerados em determinada localidade
ocorrem 2 custa dos empregos de outras empresas na mesma localidade (Armstrong e
Taylor, 2000). Portanto, nao hd garantia de que os impactos locais identificados sejam
evidéncia final a favor do FNE, sendo que outros tipos de avaliagao s3o importantes para
corroborar a eficdcia e eficiéncia deste instrumento de politica regional. Entretanto, é digno
de nota que tal resultado positivo do FNE, no periodo 2004-2010, demonstra desempenho
e impactos superiores ao periodo 2000-2003, que j4 foi examinado em outros estudos,

como por Resende (2012a), por exemplo.
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Por fim, cabe ressaltar os avangos da politica regional brasileira, tanto do ponto de
vista da maior disponibilidade de recursos, em termos do seu aprimoramento institucional
e legal, quanto do reconhecimento da importancia do processo de monitoramento e
avaliagdo da politica. A abordagem apresentada neste estudo pode ser utilizada também
para uma avaliacao regular, a ser conduzida ao longo do tempo. Além do mais, sugere-se
que este tipo de andlise seja feito em grupos de municipios ou microrregides, com base
na tipologia expressa pela PNDR (regioes de alta e baixa renda, dinimicas e estagnadas),
o que pode evidenciar a heterogeneidade dos impactos do FNE. A continuidade desse
processo de avaliagao pode dar aos gestores da politica mais subsidios para uma melhor

forma de atuacio.
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