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APRESENTACAO

No presente documento, ¢ apresentado o Produto 5, que consiste na avaliagcdo
da eficacia da aplicacao dos recursos do FNE. Destaca-se que este produto faz parte do
projeto “Avaliacdo dos impactos econdmicos e sociais decorrentes da aplicagdo dos
recursos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) — 1° ano do
ciclo de avalia¢des”, firmado por meio do TED N° 4/2021 celebrado entre a Sudene e a
Universidade Federal de Vigosa. O projeto em questdo buscar avaliar a eficiéncia,
eficacia, efetividade e o retorno econdmico e social da aplicagdo dos recursos do FNE,
estando respaldado pela Portaria Interministerial N° 7/2020.

A literatura dispde de diferentes abordagens e metodologias para avaliagdo de
politicas publicas. Em consonancia com o Plano de Trabalho pactuado, o presente
relatorio adota a classificacdo proposta por Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010), que
definem a metodologia para avaliagdio do FNE e diferenciam os termos eficécia,
efetividade e eficiéncia.

Conforme os autores, a avaliacdo de eficdcia ¢ aquela que busca avaliar o efeito
do FNE sobre as varidveis de resultados das empresas, como salario médio, massa
salarial da empresa e numero de empregos gerados. J& na avaliagdo de efetividade,
considera-se as escalas geograficas mais agregadas, como os municipios, € as variaveis
de resultado sdo PIB, nivel de emprego e IDH. A literatura que trata da Avaliagdo e
Monitoramento enfatiza que a definicdo de impacto se aproxima da definicdo de
efetividade. Nesse sentido, o presente documento convenciona que a Efetividade do
FNE se refere ao alcance dos impactos, a partir da realiza¢do dos seus objetivos e metas;
enquanto a eficcia estd relacionada basicamente com o alcance dos resultados. Ja a
eficiéncia de uma politica publica refere-se a otimizacao dos recursos utilizados,
considerando a obtencdo dos produtos nos prazos e custos projetados, ou seja, a
eficiéncia ocorre quando as agdes e atividades de um programa/projeto sdo executadas
nos custos, nos prazos € com a obtencao dos produtos estabelecidos.

Além desta breve apresentagdo, o trabalho ¢ composto por mais seis segdes. A
secdo 1 introduz o trabalho, apresentando a contextualizagao do problema de pesquisa,
ou seja, a avaliacdo da eficacia dos recursos do FNE sobre as empresas beneficiadas,
assim como a contribuicdo do mesmo para a literatura existente. A se¢do 2 aborda
defini¢des e caracteristicas relacionadas ao FNE e seus programas. Na secao 3, tem-se

abordagem da avaliacao de politicas publicas, com foco no conceito de eficacia que serd
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implementado para a anélise do FNE no presente estudo. Na se¢do 4, a metodologia
empregada para a andlise em termos de médias condicionais e por quantil é apresentada,
assim como as fontes de dados. A secdo 5 analisa e interpreta os resultados e por fim, a

secdo 6 traz as consideracoes finais do estudo.
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1. Introducao

As desigualdades regionais brasileiras sempre foram foco de estudos e da
execugdo de politicas publicas que visavam encurtar as distancias socioeconOmicas
observadas entre as grandes regides do Brasil. Dentre estas politicas, destacam-se os
Fundos Constitucionais (FC) criados pela Constituigdo Federal de 1988 e
regulamentados pela Lei n® 7.827 de 27 de setembro de 1989. Esses FC atuariam no
sentido de fomentar a atividade econdmica, reduzir as desigualdades e promover o
desenvolvimento regional. Contudo, tdo importante quanto fomentar politicas publicas
capazes de reduzir desigualdades ¢ analisar se tais politicas, direcionadas para as regides
necessitadas, apresentaram eficacia e geraram impactos positivos (efetividade) sobre as
regides selecionadas.

Na sequéncia, sdo apresentadas informacgdes que mostram as fragilidades
socioeconomicas das regides Norte e, em especial, da Regido Nordeste do Brasil. Na
Figura 1, que apresenta a distribuicio do Produto Interno Bruto (PIB) a pregos
constantes de 2019 para as cinco regioes brasileiras, fica clara a desigualdade regional
em termos de atividade economica. As regides Sul e, principalmente, Sudeste foram
responsaveis em 2019 por, aproximadamente, 71% da produgdo brasileira. O Nordeste

contribuiu com 13% do PIB.
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Figura 1: Evolugdo da participagdo das Grandes Regides brasileiras no PIB do Brasil
Fonte: Elaborado pelos autores através de dados do IBGE (2022).

Mais importante do que a diferenga no nivel de atividade economica entre as
regides ¢ a manutencdo desta disparidade ao longo dos anos analisados, exposta na

Figura 1. A desigualdade observada na atividade econdmica acaba se refletindo na
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geracao de renda proveniente do trabalho, na taxa de emprego e nas medidas de pobreza
e concentragdo de renda das regides brasileiras. Isso pode ser observado na Tabela 1
onde, utilizando dados das PNADC de 2019 e 2020 (5* visita), foram calculadas as
médias das taxas de emprego, taxa de desemprego, da renda proveniente do trabalho
principal, do percentual de pessoas abaixo da linha de pobreza e da concentracao de
renda (indice de Gini).

Pode-se observar que a taxa de desemprego da regido Nordeste &,
consideravelmente, maior do que as das demais regides, com destaque para o aumento
do desemprego, sendo de 14,52% em 2019 e chegando a 16,89% em 2020. Essa queda
na taxa de ocupagdo reflete diretamente na renda proveniente do trabalho principal
onde, novamente, a regido Nordeste apresenta o pior desempenho, seguida de perto pela
regido Norte. Ressalta-se que, em todas as regides houve queda da renda proveniente do
trabalho, mas a disparidade entre o NE e o NO para as demais regides ¢ nitida.

Tais disparidades acabam se refletindo na taxa de pobreza e na concentracao de
renda. Quando se considera o limite de US$1,90/dia per capita, percebe-se que o NE é a
regido que apresenta a maior parcela da populacdo abaixo dessa linha de pobreza,
6,90% e 4,67% em 2019 e 2020, respectivamente. Ao trabalhar com o limite de
USS$5,50/dia per capita, a situagdo piora consideravelmente e o NE se destaca ainda
mais do ponto de vista negativo, 19,48% e 14,40% em 2019 e 2020, respectivamente,
estariam abaixo da linha de pobreza.

Analisando os indices de concentracdo de renda, a situacdo também nao ¢
diferente. A regido NE ¢ a que apresenta maior concentracdo de renda. Contudo, quando
se observa a evolucao de 2019 para 2020, percebe-se queda da concentragdo de renda
no NE. Entretanto, isso nao poderia ser considerado, necessariamente, algo positivo.
Medidas de concentragdo de renda trabalham com distancias e a queda observada na
concentragcdo de renda poderia estar ocorrendo devido ao aumento da dependéncia de
renda proveniente de programas de transferéncia direta de renda e da queda da renda
proveniente do trabalho principal. Isso, inclusive, pode ser observado na Tabela 1. As
regioes NE e NO foram as que apresentaram maior crescimento da renda proveniente de

programas sociais, refletindo sua fragilidade socioecondmica.
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Tabela 1: Dados referentes as médias da taxa de emprego, taxa de desemprego, da
renda do trabalho principal, percentual da populagdo abaixo da linha de
pobreza e da concentragdo de renda para as cinco regides brasileiras,
considerando dados da PNADC de 2019 e 2020.

Nordeste | Norte Sudeste | Sul Centro-
Oeste
Percentual de ocupados (2019)" 85,48 88,00 87,74 92,77 90,51
Percentual de ocupados (2020)" 83,11 88,07 86,15 91,73 88,87

Percentual de desempregados (2019)" 14,52 12,00 12,26 8,27 9,49

Percentual de desempregados (2020)" 16,89 11,93 13,85 8,27 11,13

Renda proveniente do trabalho | 188100 | 2135,10 | 313528 | 3017,00 | 3179,06

principal (R$) de 2019 (18,43) | (27,74) | (36,25) | (24,14) | (48,21)

Renda proveniente do trabalho | 170311 | 1809,09 [ 273631 | 2556,65 | 2686,92

principal (R$) de 2020° (28,42) | (23.27) | (35,88) | (23,26) | (34,56)

Rendimento  Efetivo recebido de 375,72 425,04 | 988,22 | 934,30 | 576,66

programas sociais em 2019 (15,59) | (20,19) | (46,66) | (86,74) | (29,67)

Rendimento  Efetivo recebido de 642,79 650,24 | 832,07 | 861,80 | 681,43

programas sociais em 2020 (8,81) (9,39) (24,16) (69,26) (19,06)

indice FGT(0) para pobreza™ em 2019
(percentual de populacdo abaixo da | 21,82 20,30 5,83 3,95 4,76
linha da pobreza para US$1,90")

indice FGT(0) para pobreza™ em 2019
(percentual de populagdo abaixo da | 62,36 61,04 31,91 25,16 32,59
linha da pobreza para US$5,50")

indice FGT(0) para pobreza™ em 2020
(percentual de populagdo abaixo da | 20,87 19,63 7,07 5,38 6,95
linha da pobreza para US$1,90""")

indice FGT(0) para pobreza™ em 2020
(percentual de populacdo abaixo da | 68,31 33,42 39,81 33,60 41,77
linha da pobreza para US$5,50""")

indice de Gini (2019) 0,5253 0,5144 | 0,5022 | 0,4462 | 0,4964

indice de Gini (2020) 0,5011 0,4640 | 0,4942 | 0,4418 | 0,4847

Fonte: Elaborado pelos autores.

Obs: todos os valores monetarios consideram pregos constantes de 2020.

*~ Foram considerados os setores formal e informal, e trabalhou-se apenas com pessoas autodeclaradas
na forga de trabalho a época; “*-A linha de pobreza foi calculada a partir de uma renda per capita
mensal de R$171,58 para 2019 e de R$213,64 para o ano 2020. Os valores foram baseados em IBGE
(2022); ***- Foi utilizada a taxa de cAmbio nominal de 31 de dezembro de 2019 e 2020, obtido
no Bacen (2022), de R$4,078 e de R$5,19, respectivamente.
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Tais disparidades acabam se refletindo na taxa de pobreza e na concentracao de
renda. Quando se considera o limite de US$1,90/dia per capita, percebe-se que o NE é a
regido que apresenta a maior parcela da populacdo abaixo dessa linha de pobreza,
21,82% e 20,87% em 2019 e 2020, respectivamente. Ao trabalhar com o limite de
USS$5,50/dia per capita, a situagdo piora consideravelmente e o NE se destaca ainda
mais do ponto de vista negativo, 62,36% e 68,31% em 2019 e 2020, respectivamente,
estariam abaixo da linha de pobreza.

A desigualdade regional no Brasil também pode ser exposta com os niveis de
escolaridade alcancados pela populacdo em cada uma das cinco grandes regides
brasileiras. Utilizando dados da PNADC de 2020 (5? visita), ¢ apresentado na Tabela 2 o
percentual médio da populacdo dessas regides que teriam no maximo O ensino
fundamental incompleto, aqueles que apresentam o fundamental completo como nivel
maximo de escolaridade, os que apresentam como maior nivel de educagdo o ensino
médio completo e para os individuos que possuem o ensino superior completo. A
amostra ¢ de pessoas com idade igual ou superior a 25 anos.

Considerando as regides metropolitanas na amostra, percebe-se que grande parte
da populacdo nio teria sequer o ensino fundamental completo. Essa seria uma realidade
de todas as regides brasileiras. Contudo, fica nitido o distanciamento das regides NE e
NO das demais. A populagdo nordestina com ensino fundamental incompleto seria de
45,91%, em 2020, enquanto que no Sudeste esse percentual foi de 31,36%.

Quando se trata de capital humano, segundo Nogueira (2019), o percentual da
populacdo com ensino superior de um pais ou regido seria uma boa escolha como
variavel proxy. Nesse quesito, as desigualdades regionais ficam ainda mais evidentes.
Ainda considerando a amostra com as regioes metropolitanas, o Nordeste apresentou,
em 2020, 13,63% de sua populacdo com idade igual ou superior a 25 anos com ensino

superior completo, valor bem inferior as demais regides do pais.
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Tabela 2: Percentual médio de nivel maximo de escolaridade de pessoas com idade
maior ou igual a 25 anos para as cinco grandes regides brasileiras, para o ano
de 2020.
Percentual médio de nivel maximo de escolaridade para as grandes regides brasileiras,
considerando as regides metropolitanas

Centro-

Nordeste | Norte Sudeste | Sul
Oeste

45,91 40,12 31,36 | 36,56 34,50
Ensino Fundamental Incompleto
(0,2) 0,4) 0,2) |02 (0,3)

10,81 11,84 12,29 14,03 12,67
Ensino Fundamental Completo
(0,1) 0,2) 0,1) (0.2 (0,3)

29,63 33,40 34,80 | 30,52 30,95
Ensino Médio Completo
(0,2) 0.4) 0,2) |(0.3) (0,4)

13,63 14,63 21,53 18,87 21,86
Ensino Superior Completo
0,2) (0,3) 0,2) ](0.2) (0,3)

Percentual médio de nivel maximo de escolaridade para as grandes regides brasileiras,
desconsiderando as regides metropolitanas

56,30 47,07 37,69 40,90 36,14
Ensino Fundamental Incompleto
(0,3) 0,5) 0,3) |(03) (0,4)

10,39 11,81 12,29 14,54 12,51
Ensino Fundamental Completo
(0,2) (0,3) 0,2) |02 (0,3)

24,59 29,29 32,47 | 28,26 29,92
Ensino Médio Completo
(0,3) 0,5) 0,3) ](0,3) (0,4)

8,80 11,82 17,54 16,28 21,42
Ensino Superior Completo
(0,2) 0,3) 0,3) |03 (0,4)

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Pnad Continua/IBGE 2020 (5% visita).

Os valores em parénteses representam os respectivos desvios-padrdo; As regides metropolitanas sdo:
Manaus, Belém, Macapa, Grande Sao Luis, Grande Teresina, Fortaleza, Natal, Jodo Pessoa, Recife,
Macei6, Aracaju, Salvador, Belo Horizonte, Grande Vitdério, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba,
Florianopolis, Porto Alegre, Vale do Rio Cuiaba e Goiania.

Admitindo que as regides do interior dos estados seriam aquelas com menor
capacidade de gerar renda e, portanto, sendo o foco maior dos FC, trabalhou-se com
uma amostra com o interior das regides, ou seja, desconsiderando as Regides
Metropolitanas. Neste caso, a Tabela 2 mostra que as desigualdades educacionais se

tornam ainda mais evidentes. O Nordeste teria 56,30% de sua populacdo com ensino
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fundamental incompleto e apenas 8,80% da populacdo com ensino superior completo,
situacdo pior as apresentadas pelas demais regides.

Considerando todo o contexto de disparidades regionais, apresentado até aqui, as
politicas publicas voltadas para o desenvolvimento da regido Nordeste do Brasil se
tornam primordiais € no escopo de tais politicas destaca-se o Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste (FNE), que teria como ideia basica possibilitar o acesso aos
agentes econdmicos desta regido, em especial as de maior vulnerabilidade economica e
social, ao crédito barato concedido a prazos mais longos do que os oferecidos pelo
mercado. Uma vez disponiveis tais recursos, seria possivel promover o
desenvolvimento regional, dinamizando a atividade econOmica, elevando a renda e
melhorando a qualidade de vida da populacao afetada o que promoveria a reducdo das
desigualdades regionais, desde que esses recursos fossem aplicados com eficacia e
efetividade.

De fato, de acordo com Barbosa (2021), restricdes a recursos financeiros
configuram em um dos principais entraves a evolucdo da atividade econdmica de
regides pouco desenvolvidas. O autor ressalta que a disponibilidade de crédito,
consorciada com a orientagdo técnica, seria capaz de ampliar a utilizagdo de tecnologias
e técnicas mais avangadas de produc¢do, elevando a produtividade, a renda e o emprego
em regides carentes. Nesse sentido, o FNE se destaca dentre os FC por ser o que
apresenta o maior aporte de recursos.

De acordo com BNB (2021), os aportes disponibilizados para financiamento
chegariam a R$24,10 bilhdes de reais no ano de 2020. A relevancia da oferta de créditos
do FNE também se observa pelo numero de beneficiarios. Segundo o Relatorio do FNE
para o ano de 2020, o programa alcancou um total de 1.892.906 beneficiarios. Desse
total, 1.772.298 seriam do setor rural, alcangando também os setores da Agroindustria
(611 beneficidrios), Industrial (6.050 beneficidrios), Turismo (2.004 beneficiarios),
Comércio e Servigos (107.969 beneficiarios) e Pessoa Fisica (4.529 beneficiarios).

Diante do que foi exposto até aqui e considerando a magnitude de recursos € o
alcance do FNE, a regido contemplada pelo FNE se enquadraria perfeitamente quando
se considera a caréncia de dinamismo econdmico e de capital humano.

Observando as diretrizes definidas para o FNE em 2020 fica claro que os
recursos do fundo visam, necessariamente, reduzir as desigualdades regionais,

apresentadas anteriormente, o que ¢ ilustrado em BNB (2021).

14



P

Instituto de
Dese

©  UFV

P DS Unive:jseililaig;:ederal

Os recursos do FNE buscavam basicamente, em 2020, promover a producao de
capital humano, o dinamismo para a economia da regido e o incentivo a melhoria da
infraestrutura, além de beneficiar pequenos produtores rurais e micro € pequenos
empresarios através da concessao de crédito a precos inferiores aos do mercado e com
prazos de caréncia maiores, possibilitando o desenvolvimento e a sustentabilidade
desses produtores.

Tais diretrizes seriam alcancadas mediante a implantagdo de programas de
financiamento, detalhados na secdo 2 e, embora seja fundamental a implementacao de
tais programas, ¢ preciso avaliar, apos cada fim de ciclo, se tais instrumentos de
politicas publicas foram eficazes e/ou apresentaram impactos positivos (efetivos). Do
ponto de vista do impacto da politica publica, a constatacdo de retornos positivos ou
negativos, para a regido Nordeste poderia considerar o agregado dos programas,
focando no desenvolvimento regional dos municipios afetados, abordando a
dinamizacdo da atividade econdmica (aumento da atividade econdmica, da geracdo de
emprego), assim como a melhoria na qualidade de vida das populacdes afetadas
(melhora nos indicadores educacionais e de distribuicao de renda).

Como podera ser constatado, cada um dos Programas de Financiamento,
expostos na se¢do 2, apresentam metas e produtos distintos. Da mesma forma, os
programas apresentam custos de financiamento, limites de financiamento e prazos de
caréncia distintos. Essas caracteristicas sugerem que as avaliagdes de eficacia, voltada
para os resultados diretos dos beneficiados com a politica, sejam realizadas
considerando os programas individualmente. Além disso, verificar a eficacia das
politicas publicas considerando uma politica ampla de desenvolvimento poderia gerar
perda de foco e prejudicar a andlise dos resultados, bem como superestimar/subestimar
os resultados de programas especificos.

Virios trabalhos analisaram a eficdcia e os impactos dos FC no Brasil. No
presente estudo, o foco ¢ a andlise de eficacia. Sampaio (2017), avaliando a distribuicao
dos recursos do FNO, constatou que os micros ¢ pequenos empreendedores estariam
sendo beneficiados com os recursos origindrios do FNO e que o fundo estaria
alcancando o objetivo de elevar a produtividade, chegando as regides mais necessitadas.
Pires (2017), analisando a aplicagdo dos recursos do FCO, também encontrou resultado
semelhante, sendo estes recursos capazes de promover a diversificagdo da economia da
regido Centro-Oeste. Contudo, a concentragao dos recursos estaria em regides menos

necessitadas.
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Focando em programas especificos para empresas, Silva et. al. (2009), utilizando
microdados e apenas firmas identificadas na RAIS no periodo de 2000 a 2003,
verificaram que as firmas beneficiadas pelos FNO e FCO ndo apresentaram eficacia
comprovada quando foi observada a resposta na geracdo de empregos € no aumento do
salario médio das regides aos financiamentos provenientes dos FC.

Contudo, Silva et. al. (2009) observaram que as firmas favorecidas por recursos
do FNE foram eficazes no que diz respeito a geragdo do numero de empregados.
Entretanto, ndo se constatou eficadcia no que se refere ao aumento dos salarios. Os
autores relatam que a eficacia na geracao de empregos se deu, provavelmente, devido ao
fato das firmas localizadas na regido atendida pelo FNE terem acesso muito limitado a
outras fontes de financiamento, o que ndo ocorreria com as firmas atendidas pelo FNO e
pelo FCO.

Como pode ser observado, ndo ha um consenso sobre a eficicia dos recursos
provenientes dos FC, como ¢ colocado por Daniel e Braga (2020) ao analisar os efeitos
do FNO nos anos de 2000 a 2010. Os autores constatam que as empresas que
contrataram crédito para capital de giro e custeio e para investimento tiveram
desempenho superior na geracdo de empregos, na massa salarial e no salario médio,
quando comparadas as empresas que ndo contrairam empréstimos provenientes do
FNO. Ao mesmo tempo, os autores relatam que as empresas médias e grandes que
contrataram empréstimos do fundo para capital de giro e custeio ndo se destacaram das
demais.

Admitindo a necessidade de desenvolvimento da Regido Nordeste, a
disponibilidade de recursos do FNE para financiar a dinamizag@o e o crescimento da
economia, assim como o aumento da produtividade e diante da auséncia de consenso
nos estudos que analisam os efeitos dos fundos, considerando os diferentes
beneficiados, ¢ fundamental avaliar se os recursos do FNE vém apresentando eficécia.

Sendo assim, o presente artigo mede os efeitos do FNE sobre a economia
nordestina avaliando a eficacia dos empréstimos sobre as empresas beneficiadas,
concentrando-se em verificar o efeito dos desembolsos sobre geragao de emprego (onde
se utilizou os empregos gerados), geragcdo de renda (utilizando o dado de massa salarial)
e ganhos de produtividade média do trabalho (usou-se o saldrio médio das empresas
como proxy), utilizando os dados da RAIS, restringindo a andlise as empresas e

considerando os programas de financiamento.
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Partindo da analise de eficacia (enfoque nas empresas), a estratégia utilizada
envolve a consideragdo das caracteristicas observaveis, pelo método de Diferengas em
Diferencas (ou Dupla Diferenga), utilizando o estimador de efeitos fixos com a
especificagdo proposta por Wooldridge (2021). O método de Diferengas em Diferencas
¢ empregado para comparar os resultados do grupo de tratamento (empresas imersas na
politica de crédito do FNE) e de controle, antes e depois da intervengdo. Inicialmente,
esta analise levara em conta a média condicional dos eventos estudados.

Admitindo o problema e metodologia similar empregada por Carvalho e Firpo
(2014) para analisar os efeitos de determinadas politicas publicas sobre o desempenho
escolar, ¢ importante que seja considerada a heterogeneidade das empresas
contemplando ou ndo possiveis problemas causados pela existéncia de varidveis ndo
observadas que teriam o poder de afetar os resultados de impacto da politica
desenvolvida pelo FNE. Neste sentido, serd interessante empregar, também, o método
de regressdo quantilica aplicado em um conjunto de dados de painel que considere
efeitos fixos, tal como o desenvolvido por Machado e Santos Silva (2019), contendo
informacdes das empresas no periodo de 2000 a 2018, desenvolvendo uma analise de
Diferencas em Diferencas e avaliando a eficacia da politica nos diferentes quantis de
distribuicdo do fenomeno estudado. Isso se torna relevante quando se considera o fato
de que os efeitos da politica poderiam ser heterogéneos nos diferentes quantis de
distribuicao do estoque de emprego das empresas, por exemplo. Os resultados poderiam
indicar se ha diferencas de impacto da politica ao direcionar recursos para empresas no
quantil inferior do estoque de emprego comparada com empresas do quantil superior.

Outra informacao relevante para avaliar a eficacia do FNE ¢ identificar o efeito
do montante do financiamento sobre as variaveis de resultado. Para avaliar o impacto do
montante de crédito concedido no nivel de empresas sobre emprego, massa salarial e
salario médio se propde a utilizagdo do arcabougo das fun¢des dose-resposta, estimadas
pelo Escore de Propensdo Generalizado ou por Minimos Quadrados Ordinarios, levando
em consideracdo problemas que causam viés nas estimativas, como o viés de auto
sele¢do, ma especificacao da forma funcional e o fato do tratamento ser continuo e nao

binario.

2. O Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE)
2.1. Aspectos gerais e normatizaciao
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O Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) foi instituido pelo
art. 159, inciso I, alinea “c”, da Constituicio Federal (BRASIL, 1988). Sua
regulamentac¢do veio com a Lei n® 7.827, de 27.09.1989, disponivel em Brasil (2022).

Conforme Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010), o FNE ¢ uma politica publica
que consiste no financiamento, via concessao de crédito, para setores produtivos com o
objetivo de promover o desenvolvimento econdmico e social, conforme o respectivo
plano regional de desenvolvimento. A principio, a politica era voltada apenas para os
estados da Regido Nordeste, tendo como fonte 1,8% do Imposto de Renda e do Imposto
sobre Produtos Industrializados (IPI). Desse montante de recursos aplicados, a metade
deveria ser aplicada na zona semidrida do Nordeste.

Atualmente, a elegibilidade ao crédito do FNE engloba toda a area de atuagdo da
SUDENE que esta definida pela Lei Complementar n° 125, de 03 de janeiro de 2007, e
suas alteragdes, disponivel em CAMARA DOS DEPUTADOS (2023). A tltima
atualizacdo foi feita pela Lei Complementar n. 185, de 06 de outubro de 2021,
disponivel em Brasil (2021), que ampliou a area de atuacdo da SUDENE para incluir
mais municipios dos Estados de Minas Gerais ¢ do Espirito Santo, fazendo com que a
lista de municipios abrangidos passasse para 2.074. Dessa forma, o territorio atual da
SUDENE ¢ composto por todos os estados da Regido Nordeste do Brasil, além de 249
municipios do Estado de Minas Gerais e 31 municipios do Estado do Espirito Santo.

No que tange ao Semiarido brasileiro, em 2005, o Ministério da Integracao
Nacional alterou a sua delimitagdo, passando a incluir também municipios do norte de
Minas e do Espirito Santo. Todos esses municipios estdo elegiveis a compor o
semiarido, mas apenas os que atenderem aos seguintes critérios integrardo o semiarido:
1) precipitacao pluviométrica média anual inferior a 800 milimetros (era o unico critério
considerado antes da nova delimitagdo); ii) indice de aridez de até¢ 0,5 calculado pelo
balango hidrico que relaciona as precipitagdes e a evapotranspiragdo potencial, no
periodo entre 1961 e 1990; e iii) risco de seca maior que 60%, tomando-se por base o
periodo entre 1970 ¢ 1990 (BRASIL, 2005, p. 3).

Em 2017, conforme SUDENE (2022a), com base nos mesmos critérios da
revisao de 2005, o Conselho Deliberativo da SUDENE (CONDEL), por meio das
resolugdes n. 107 e n. 115 de 2017, atualizou a lista de municipios do Semidrido
brasileiro para 1.262. Por fim, o CONDEL publicou a Resolugdo 150/2021 (SUDENE,

2022b), que alterou novamente a delimitacao da regido semidrida, aumentando de 1.262
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para 1.427 municipios. Importante destacar que apenas os municipios que atenderem
aos critérios de elegibilidade integrardo o semidrido.

A Figura 2 apresenta a configuragdo mais recente da area de atuacdo da
SUDENE, assim como da delimitagdo do Semiarido, evidenciando que embora esse
ultimo faca parte da SUDENE, ele ndo representa a totalidade de municipios que

integram a regido da atuagdo da Autarquia.

Brasilia
o

Goiéinia
o

Esri, HERE, Garmnin, FAD, NORA, USGS; Esi, USGS

[ pelimitagdo do Semidrido (2021)
[ Area de atuacao da Sudene

Figura 2: Area de atuagio da SUDENE (elegibilidade ao crédito do FNE) e delimitagio

do Semiarido brasileiro (2021)
Fonte: SUDENE (2023).
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No que tange a operacionalizagdao dos recursos financeiros destinados ao FNE,
como banco administrador, o BNB atende a populagdo dos municipios localizados na
area de atuacdo do Fundo por meio de sua rede de agéncias bancdarias (273 unidades).
Em complementagdo, tem-se a atuacdo dos Agentes de Desenvolvimento, que

promovem articulagdes com clientes e liderangas locais para tornar as agdes de
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desenvolvimento mais efetivas, e das Agéncias Itinerantes, que atendem localidades

sem agéncia fixa para efetivacdo de transacdes bancarias.

2.2. Diretrizes e Programas

As diretrizes e prioridades do FNE sao definidas pela SUDENE, observadas as
diretrizes e orientagdes gerais estabelecidas em portaria do Ministério do
Desenvolvimento Regional (MDR), e em consondncia com o Plano Regional de
Desenvolvimento do Nordeste (PRDNE). Tais diretrizes' sio divididas em gerais,
espaciais e especificas (BNB, 2021).

As diretrizes gerais sdo aquelas norteadoras do FNE, com destaque para as
seguintes: 1) concessdo de financiamento aos setores produtivos das regides
beneficiadas; e ii) tratamento preferencial as atividades produtivas de pequenos e mini
produtores rurais € pequenas € microempresas, as de uso intensivo de matérias-primas e
mao de obra locais e as que produzam alimentos basicos para consumo da populacao,
entendidos como os componentes da cesta basica, bem como aos projetos de irrigacao,
quando pertencentes aos citados produtores, suas associagdes € cooperativas.

As diretrizes espaciais referem-se a priorizacdo de crédito para localidades que
atendam a pelo menos um dos critérios de localizacdo de estar em areas de Semidrido
brasileiro, baixa renda ou baixo dinamismo economico.

Cinco eixos de desenvolvimento setorial definidos pelo PRDNE sao utilizados
para definir as diretrizes especificas, sendo as suas prioridades e aplicagdes de recursos

apresentadas conforme Quadro 1.

" Todas as diretrizes estdo disponiveis em BNB (2021).
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Quadro 1. Prioridades e aplicagdes dos cinco eixos de desenvolvimento setorial definidos pelo PRDNE

Inovacao

Educacio e
desenvolvimento das
capacidades
humanas

Dinamizacao e
diversificacdo
produtiva

Desenvolvimento
social e urbano

Seguranca hidrica e
conservacio
ambiental

Setores com maior intensidade tecnologica.

Capacitacao profissional e fortalecimento da educacio
superior por meio do financiamento das instituicoes de
ensino técnico e superior e do financiamento estudantil
(FIES)

i) Comunicacio digital; ii) Aproveitamento do potencial
energético do Nordeste; iii) Integracio logistica regional; iv)
Nova economia; v) Desenvolvimento da agropecuaria; vi)
Nordeste turistico; e vii) Reestruturacao industrial

Saneamento basico e Habitabilidade urbana

Gestiao integrada da oferta e do uso dos recursos hidricos e
Conservacio, proteciio e uso sustentavel dos recursos
naturais.

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de BNB (2021)

Industria diferenciada (maquinas e equipamentos) e industria baseada em ciéncia
(farmacéutica, informatica, entre outras).

Cursos prioritarios (Engenharia, producio e construcio; Ciéncias, matematica e computacio;
Agricultura e veterinaria; Educacio; Saide e bem-estar social) em municipios selecionados,
inclusive as capitais estaduais.

i) Telecomunicagdes, equipamentos de comunicacio e equipamentos de informatica; ii) Setores
associados a distribuicdo e processamento de gas natural e setores associados a geracio de
energia renovavel, especialmente para micro e minigeracio; iii) Transporte terrestre, aquaviario
e aéreo; iv) Indistria de energias solar e edlica, inteligéncia artificial, eventos culturais,
biotecnologia, TIC, entre outras; v) adensamento das cadeias produtivas, fortalecimento dos
arranjos produtivos locais e desenvolvimento da agricultura familiar; vi) Turismo e servicos
associados, conforme Programa do Ministério do Turismo “30 Rotas Turisticas Estratégicas do
Brasil”; e vii) Adensamento das cadeias produtivas industriais e fortalecimento dos arranjos
produtivos locais da industria, inclusive servicos associados.

Abastecimento de agua, esgotamento sanitario e tratamento de residuos sélidos, inclusive para
geracdo de energia, para a primeira prioridade, e transporte terrestre urbano para a segunda.

Irrigacio, sistemas de reuso, sistemas de dessalinizacio, perfuraciio e recuperacio de pocos e
sistemas de eficiéncia hidrica para a primeira prioridade, e implantagio de sistemas
agroflorestais, manutencao de florestas, producio de sementes e mudas, regularizacio de areas
de preservacio e adequacio aos condicionantes de licenciamento ambiental, para a segunda
prioridade.
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Para cumprir a execugdo em consonancia com as suas diretrizes e prioridades, o FNE conta com programas de financiamento com

objetivos e destinacao de recursos diferentes, conforme Quadro 2.

Quadro 2. Objetivos e destinacdo dos recursos dos programas do FNE

1 - FNE Agrin — Setor Promover o desenvolvimento do segmento e  Aquisicio de bens de capital e implantacio, moderniza¢io, reforma, relocalizacio ou
Agroindustrial agroindustrial por meio da expansio, ampliacdo de empreendimentos agroindustriais;
diversifica¢do e aumento de competitividade e  Gastos com construcio para reforma e/ou amplia¢io de benfeitorias e instalagdes (veda-se
das empresas, contribuindo para agregar valor esse tipo de financiamento para qualquer tipo de moradia);
as matérias-primas locais, mediante o e  Aquisicdo de veiculos utilitarios necessarios ao funcionamento do empreendimento (sujeita
financiamento de empreendimentos a condig¢des especificas);
agroindustriais de pequeno-médio, médio e e  Modernizacio (retrofitagem) de maquinas e equipamentos (sujeita a condi¢des
grande porte. especificas);
e  Gastos com frete para transporte e/ou montagem de maquinas e equipamentos
financiados;

e  Aquisiciio de moveis e utensilios;

e Elaboracio de estudos ambientais;

e  Valores relativos a prémios de seguro dos bens dados em garantia a financiamentos com
recursos do FNE;

e  Aquisicio da producao agropecuaria para fins de industrializaciao ou beneficiamento
(sujeita a condicdes especificas);

e  Aquisiciao de imovel urbano com edificacées concluidas para empresas com faturamento
até 16 milhoes;

e  Capital de giro associado ao investimento.
2 -FNE Agua - Financiar projetos para o uso eficiente e e Eixo acesso (captacio de agua);
Multissetorial sustentavel de agua. e Eixo eficiéncia;
e  Eixo recuperaciio de mananciais;
¢ Eixo saneamento.
3 —FNE Agro Conectado —  Propiciar internet de qualidade que atenda as e Equipamentos utilizados para acesso e a estrutura de conexio a internet, como também
Setor Rural demandas dos empreendimentos rurais. programas de software para melhoria da gestao do empreendimento.
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4 — FNE Aquipesca — Setor
Rural

5 — FNE Comércio e
Servigos — Setor Comércio e
Servicos

6 — FNE Giro -
Multissetorial

Promover o desenvolvimento da aquicultura e
pesca através do fortalecimento e
modernizacao da infraestrutura produtiva, uso
sustentavel dos recursos pesqueiros e
preservacio do meio ambiente.

Contribuir para o desenvolvimento e
ampliacao dos setores de comércio e servicos,
apoiando a integracio, estruturacio e aumento
da competitividade dos empreendimentos de
pequeno-médio, médio e grande porte.

Apoiar a producio industrial e agroindustrial
e as atividades turistica, comercial e de
prestacao de servicos da Regiao, mediante o
financiamento da aquisicao isolada de
matérias-primas e insumos utilizados no
processo produtivo e de mercadorias para a
constitui¢do de estoques.

Implantaciio, ampliacio, modernizaciio e reforma de empreendimentos de aquicultura e
pesca, mediante o financiamento de todos os itens (investimentos fixos e semifixos)
necessarios a viabilizacdo econdomica dos empreendimentos, inclusive os destinados a
producio de insumos, beneficiamento, preparacio, comercializacao e armazenamento da
producio.

Aquisi¢ao de bens de capital e implantacio, modernizac¢io, reforma, relocalizacio ou
ampliacdo de empreendimentos;

Gastos com construcio, reforma e ampliacio de benfeitorias e instalacées (de acordo com
regras especificas);

Aquisi¢do de Moveis e utensilios;

Aquisicdo de veiculos utilitarios necessarios ao funcionamento do empreendimento (de
acordo com regras especificas);

Aquisicio de carros de passeio apenas para empreendimentos de pequeno-médio porte,
que atuem nas atividades de autoescola ou seja locadoras de veiculos;

Aquisicio, conversao, modernizacio, reforma ou reparacio de embarcagdes (de acordo
com regras especificas);

Investimentos, inclusive servicos de complexos prisionais de ressocializacio, de
responsabilidade da iniciativa privada, viabilizados por meio de Parcerias Piblico-
Privadas (PPPs);

Gastos com frete para o transporte e/ou montagem de maquinas e equipamentos
financiados;

Elaboracio de estudos ambientais;

Valores relativos a prémios de seguros de bens dados em garantia de financiamento com
recursos do FNE;

Aquisicao de imovel urbano com edificagoes concluidas para empresas com faturamento
até 16 milhoes;

Capital de giro associado ao investimento.

Aquisicio de software nacional ou importado, inclusive isolado.

Matérias-primas e insumos utilizados no processo produtivo de industrias e
agroindustrias;

Mercadorias, inclusive maquinas, veiculos, aeronaves, embarcac¢des ou equipamentos,
destinados a constitui¢io de estoques de empresas comerciantes desses bens;

Insumos utilizados por empresas de prestacao de servicos, inclusive turisticas e de
infraestrutura;

Gastos gerais para o funcionamento do empreendimento (na modalidade

23



& UFV

IPPDS "W

7 — FNE Industrial — Setor
Industrial

8 — FNE Inovagao -
Multissetorial

9 — FNE Irrigacio — Setor
Rural

Fomentar o desenvolvimento do setor
industrial (inclusive minerac¢io), promovendo a
moderniza¢do, 0 aumento da competitividade,
a ampliacio da capacidade produtiva e a
insercio internacional de empreendimentos de
pequeno-médio, médio e grande porte.

Promover a inovacio em produtos, servicos,
processos e métodos organizacionais nos
empreendimentos.

Promover o desenvolvimento de
empreendimentos agropecuarios que envolvam
irrigacdo e drenagem, contemplando as
atividades de agricultura irrigada.

ressarcimento/reembolso): folha de pagamento (exceto tributos); despesas de agua, energia
e comunicacio; combustiveis e lubrificantes; despesas com manutenc¢ao de veiculos,
maquinas e equipamentos; despesas de postagem e de frete; aluguel e condominio.

Investimentos, inclusive a aquisicio de empreendimentos com unidades industriais ja
construidas ou em construcio, desde que atenda a condicdes especificas do programa;
Capital de giro associado ao investimento;

Gastos com construcio, reforma e ampliacio de benfeitorias e instalacées. Veda-se o
financiamento de reformas para quaisquer tipos de moradia;

Aquisi¢do de veiculos utilitarios, desde que atenda a condicdes especificas do programa;
Gastos com pesquisa mineral e caracterizacio de minérios;

Modernizagao (retrofitagem) de maquinas e equipamentos, desde que atenda a condi¢des
especificas do programa;

Moveis e Utensilios;

Aquisicao de imovel urbano com edificagoes concluidas para empresas com faturamento
até 16 milhdes.

Nos setores nio rurais: Implementacio de um produto, servico ou processo novo ou
significativamente melhorado, ou de um novo método organizacional nas praticas de
negocios, na organizacio do local de trabalho ou nas relacdes externas,

contemplando investimentos em obras e aquisi¢io de bens de capital; e capital de giro,
quando exclusivamente associado ao investimento;

No setor rural: projetos para inovacéo tecnolégica nos empreendimentos agropecuarios,
contemplando investimento rural e custeio associado ao investimento.

Elaboracio de projetos basicos e executivos de irrigacio, drenagem e estudos ambientais e
os investimentos estabelecidos nas condicionantes das licencas ambientais;

Investimentos para viabilizaciao de projetos de irrigaciio e drenagem, inclusive para
mitigacdo de impactos e controle ambiental;

Capacitacio tecnolégica, de qualidade e produtividade, treinamento de pessoal e formacao
e qualificacfo profissional, até a fase pré-produtiva.
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10 — FNE P Fies —
Multissetorial (Pessoa
Fisica)

11 - FNE MPE -
Multissetorial

12 — FNE Proatur — Setor
de Turismo

Concessao de financiamento a

estudantes regularmente matriculados em
cursos superiores niao gratuitos e com
avaliacfo positiva nos processos conduzidos
pelo Ministério da Educacio.

Fomentar o desenvolvimento das micro e
pequenas empresas (MPEs) e dos
microempreendedores individuais (MEI), dos
setores industrial, inclusive mineracao,
agroindustrial, de turismo, comercial e de
prestacio de servicos, além de
empreendimentos culturais e a producao,
circulagao, divulgacio e comercializacdo de
produtos e servigcos culturais, contribuindo
para o fortalecimento e aumento da
competitividade do segmento.

Integrar e fortalecer a cadeia produtiva do
turismo, possibilitando o aumento da oferta de
empregos e 0 aproveitamento das
potencialidades turisticas da Regiio, em bases
sustentaveis, de empreendimentos de pequeno-
médio, médio e grande porte.

Candidatos que, cumulativamente, atendam as seguintes condicdes:

Ter participado do Enem, a partir de 2010, e obtido média das notas das provas igual ou
superior a 450 pontos, além de ter nota maior que zero na redacio.

Para obter o financiamento, os estudantes devem estar matriculados em instituicdes de
ensino conveniadas.

Aquisi¢ao de bens de capital e implantacio, modernizac¢io, reforma, relocaliza¢cio ou
ampliacdo de empreendimentos;

Gastos com construcio, reforma e ampliacio de benfeitorias e instalacées (de acordo com
condicdes especificas), exceto para reformas de moradias;

Aquisi¢io de veiculos necessarios ao funcionamento do empreendimento financiado (de
acordo com regras especificas);

Aquisicio de maquinas e equipamentos;

Modernizag¢ao de maquinas e equipamentos (de acordo com regras especificas);

Gastos com frete para o transporte e/ou montagem de maquinas e equipamentos
financiados;

Aquisicao de unidades industriais ja construidas ou em constru¢ao (de acordo com regras
especificas);

Aquisicao de imovel com edificagdoes concluidas em area urbana (observadas as condicoes
estabelecidas pela linha de crédito);

Elaboracio de estudos ambientais necessarios ao funcionamento do empreendimento;
Capital de giro associado ao investimento, exceto para MEI;

Financiamento para aquisiciio da producio agropecuaria para fins de industrializac¢do ou
beneficiamento, desde que oriunda de produtores financiados pelo Banco do Nordeste, ao
amparo de termos de parceria.

Investimentos, inclusive a aquisi¢io de meios de hospedagem, ja construidas ou em
construcio (desde que atendidas algumas condicdes estabelecidas pelo programa);
Capital de giro associado ao investimento fixo;

Gastos com construcio, reforma e ampliacio de benfeitorias e instalacées. Veda-se o
financiamento de reformas para quaisquer tipos de moradia;

Aquisicio de veiculos (sujeita a regras especificas);

Aquisicio, conversio, modernizacio, reforma ou reparacio de embarcagdes utilizadas no
transporte turistico de passageiros, inclusive de forma isolada;

Aquisi¢io de méveis e utensilios;
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13 — FNE Profrota — Setor
Rural

14 — FNE Proinfra —
Multissetorial

15 — FNE Rural — Setor
Rural

Promover o desenvolvimento da frota
pesqueira nacional, estimulando a
competitividade do setor, o compromisso do
uso sustentavel de recursos pesqueiros, a
preservacao do meio ambiente e a geracio de
emprego e renda.

Promover a ampliacao de servigos de
infraestrutura econdomica, dando sustentagio
as atividades produtivas da Regido.

Promover o desenvolvimento da agropecuaria
da area de atuacio da Sudene (observando a
legislacao ambiental) e o consequente
incremento da oferta de matérias-primas
agroindustriais por meio do fortalecimento,
ampliacido e modernizacio da infraestrutura
produtiva dos estabelecimentos agropecuarios;
diversificacao das atividades; e melhoramento
genético dos rebanhos e culturas agricolas em
areas selecionadas.

Aquisi¢do de imével urbano com edificagdes concluidas para empresas com faturamento
até 16 milhoes;

Shoppings e Outlets nas cidades pertencentes as Rotas Estratégicas do Turismo (MTur) -
sujeitas a regras especificas - exceto capitais estaduais.

Aquisi¢io, construgio, conversiao, modernizagao, substitui¢do, reparo e equipagem de
embarcacées pesqueiras, com o objetivo de reduzir a pressiao de captura sobre estoques
sobre-explotados, proporcionar a eficiéncia e sustentabilidade da frota pesqueira costeira e
continental, promover o maximo aproveitamento das capturas, aumentar a producio
pesqueira nacional, utilizar estoques pesqueiros na Zona Economica Exclusiva brasileira e
em aguas internacionais, consolidar a frota pesqueira oceanica nacional e melhorar a
qualidade do pescado produzido no Brasil (Lei n°® 10.849/2004, modificada pela Lei
12.712/2012).

Aquisicio de bens de capital e implantagio, modernizagio, reforma, relocalizacio ou
ampliacio de empreendimentos, incluindo as Zonas de Processamento de Exportacio —
ZPE

A implantagio, expansio, diversificacio e modernizagdo de empreendimentos
agropecuarios, a excecao daqueles que envolvam irrigacao e drenagem, contemplando as
atividades de agricultura de sequeiro, bovinocultura, bubalinocultura,
ovinocaprinocultura, avicultura, suinocultura, apicultura, sericicultura, estrutiocultura e
producio de sementes e mudas, mediante o financiamento de todos os investimentos fixos e
semifixos.
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16 — FNE Saude -
Multissetorial

17 — FNE Sol -
Multissetorial

18 — FNE Startup -
Multissetorial

19 — FNE Verde -
Multissetorial

Fonte: BNB (2022a).

Fomentar o desenvolvimento do complexo
econdmico industrial da Saide, promovendo a
moderniza¢io, 0 aumento da competitividade,
ampliacio da capacidade produtiva e da
capacidade de atendimento da cadeia
produtiva do setor.

Financiar sistemas de micro e minigeragao
distribuida de energia por fontes renovaveis.

Fomentar o empreendedorismo, atraindo e
mantendo na Regiio capital humano e modelos
de negocios com alto potencial de crescimento,
por meio de apoio a startups de base
tecnoldgica.

Promover o desenvolvimento de
empreendimentos e atividades econdmicas que
propiciem ou estimulem a preservagio,
conservacio, controle e recuperacio do meio
ambiente, com foco na sustentabilidade e
competitividade das empresas e cadeias
produtivas; e promover a regularizacio e
recuperacao de areas de reserva legal e de
preservacao permanentemente degradadas.

Implantacio, expansio, modernizacio, reforma, relocalizacio e/ou ampliaciao de
empreendimentos contidos no Complexo Econdomico Industrial da Satide (CEIS), bem
como prestadores de servicos de saude.

Todos os componentes dos sistemas de micro e minigeracio de energia elétrica
fotovoltaica, edlica, de biomassa ou pequenas centrais hidroelétricas (PCH), bem como sua
instalacio.

Todos os bens e servicos necessarios a viabilizagdo do projeto de inovacio, com exce¢io as
restricdes impostas pelo Fundo. Podem ser financiados gastos gerais e investimentos.

Uso sustentavel de recursos florestais, sem supressao de mata nativa, de acordo com as
regras do 6rgao ambiental competente;

Recuperacio ambiental e convivéncia com o semiarido;

Producio de base agroecologica, sistemas organicos de producio agricola ou pecuaria e
transicdo agroecologica, inclusive beneficiamento dos produtos;

Controle e prevencao da poluicido e da degradacio ambiental em suas diversas formas
(hidrica, do solo, do ar, sonora, radioativa etc.) e reducao de emissdo de gases do efeito
estufa;

Energias renoviveis e eficiéncia energética;

Eficiéncia no uso de materiais;

Planejamento e gestao ambiental;

Adequacio a exigéncias legais, contemplando o atendimento a condicionantes de licencas
ambientais emitidas por érgiaos competentes, e a adequacio de empreendimentos as
exigéncias da vigilancia sanitaria.
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Pelo Quadro 2, pode-se visualizar que o FNE contempla programas setoriais,
como o FNE Rural e o FNE Industrial, e programas multissetoriais, como o FNE
Inovagio ¢ o FNE MPE. E importante destacar que tais programas apresentam taxas de
juros distintas, conforme definido mensalmente pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN) através da metodologia das Taxas de Juros de Fundos Constitucionais (TFC).
Tal metodologia cumpre o disposto no paragrafo 6° do art. 1°-A da Lei n® 10.177, de 12
de janeiro de 2001, com a redagdo dada pela Lei n° 13.682, de 19 de junho de 2018,
bem como ao disposto na Resolugdo n°® 4.622, de 2 de janeiro de 2018 (LEGISWEB,
2022). No mesmo sentido, tem-se que os limites e prazos de financiamento sdo
diferentes entre os programas e também entre as modalidades de cada programa,
conforme pode ser verificado em BNB (2022a).

Além dos programas apresentados, os recursos do FNE também sdo destinados
para outros dois programas: Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (PRONAF) e Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado
(PNMPO).

O PRONAF apoia o segmento da agricultura familiar, fornecendo crédito para
atividades agropecuarias e ndo agropecudrias desenvolvidas por pescadores artesanais,
apicultores, artesdos, criadores de animais e fruticultores, dentre outros, tendo como
diretrizes o uso adequado dos recursos naturais, disseminacdo de tecnologias
apropriadas, incentivo a sistema de producdo de base ecoldgica e apoio a projetos
inclusivos e propulsores da equidade de género e da valorizagdo de minorias. Destaca-se
que o BNB, principal agente financeiro do PRONAF no Nordeste, utiliza os recursos do
FNE como principal fonte financiadora do referido programa (BNB, 2022b).

O PNMPO financia atividades produtivas do microempreendedor individual e da
microempresa com faturamento anual de até 200 mil reais. O objetivo é apoiar as
atividades produtivas de microempreendedores, através da disponibilizagao de recursos
via microcrédito produtivo orientado (SEBRAE, 2022). Segundo BNB (2022c), o banco
utiliza os recursos do FNE para atender aos empreendimentos formais enquadrados no
referido programa por meio do Crediamigo (voltado para os setores industrial,

comercial e de prestacao de servicos) e do Agroamigo (meio rural).
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3. Avaliacao de Politicas Publicas
3.1. Avaliacao de Resultados e Impactos de Politicas Pablicas

As Politicas Publicas (Policies) correspondem a um conjunto de decisdes
decorrentes das Atividades de Politica (Politics), que sdo resultados da Acao
governamental, as quais possuem o objetivo de propiciar a resolu¢do pacifica de
conflitos e produzir efeitos especificos que influenciam a vida dos cidadaos (RUA,
2009). As politicas publicas passam por um processo de elaboracdo (policy-making
process), cuja analise pode ser realizada, a partir do denominado “ciclo de politicas”
(policy cycle), que foi dividido, na década de 1990, em cinco fases, por Howlett e
Ramesh (2005), quais sejam: 1. Montagem da agenda; 2. Formulagdo da politica; 3.
Tomada de decisao; 4. Implementacao; e 5. Avaliagao.

Sendo assim, a Avaliacdo ¢ considerada uma fase ou estdgio dentro dessa
perspectiva. Embora a Avaliagdo seja apontada no ciclo de politicas como o ultimo
estagio, esta pode ser utilizada também como um instrumento importante para subsidiar
a tomada de decisoes em diversos momentos dentro do ciclo, ndo se restringindo apenas
a avaliacdo de resultados ou etapa final da politica (BAPTISTA; RESENDE, 2015).

Segundo Rua (2009), a Avaliagdao de Politicas Publicas ¢ estritamente formal e
se caracteriza por ser sistemdtica, baseada em critérios explicitos e mediante
procedimentos reconhecidos de coleta e andlise de informagdes sobre o contetido
(problemas eleitos e suas solucdes), a estrutura (estratégias, o desenho ou concepgao),
0os processos (insumos, atividades, capacidades, hierarquias de precedéncia e
mecanismos de coordenacdo), produtos (preliminares, intermedidrios e finais),
eficiéncia, efeitos e impactos.

Neste sentido, a Avaliagdo ¢ essencial, pois possibilita a compreensdo dos erros
e acertos presentes na politica. A partir da identificacdo do alcance ou ndo dos objetivos
pré-estabelecidos, € possivel se obter informacdes capazes de auxiliar em decisdes
como: dar continuidade ao programa, amplia-lo, aprimora-lo ou possibilitar sua adogao
por outros gestores, dentre outras. Os aspectos que geralmente sdo considerados para
avaliar uma politica e que permitem chegar a tais conclusdes compreendem, segundo
Secchi (2010), eficacia, efetividade, eficiéncia, impactos, equidade, sustentabilidade,

dentre outros.
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Desta maneira, a Avaliagao pode ser realizada a partir de varias metodologias,
sendo necessario identificar o que se pretende avaliar e quais sdo os objetivos desejados
com a avaliagdo, o que permitird decidir o método mais adequado a ser empregado.

De acordo com Draibe (2001), ha dois tipos possiveis de avaliagdo, a saber: “ex
ante” e “ex post”. A primeira cumpre o papel diagnostico e, neste sentido, visa delimitar
um ponto de partida que possibilite futuras comparacdes, bem como delimitar
indicadores e parametros para melhorar o desenho da politica e de suas estratégias. Ja a
avaliacdo “ex post” consiste naquela que ocorre apds ou de forma concomitante a
implementa¢do da politica e pode ser classificada como Avaliacdo de Processo ou de
Resultados (DRAIBE, 2001).

A Avaliagdo de Processo busca, conforme Draibe (2001, p. 30), “(...) identificar
os fatores facilitadores e os obstaculos que operam ao longo da implementagdo e que
condicionam, positiva ou negativamente, o cumprimento das metas e objetivos”. A
Avaliagdo de Resultado, por outro lado, busca analisar se as politicas cumpriram os
objetivos tracados, de que forma, com que qualidade e intensidade eles foram
alcancados. A Avaliagdo de Resultados tem como objetos de andlise ou os produtos
finais ou seus efeitos e impactos e permite entender se o programa produz resultados
desejaveis ou nao para os beneficiarios, € em que intervalo de tempo.

Considerando a perspectiva de Avaliagao de Resultados, Draibe (2001) ressalta a
importancia de distinguir os diferentes tipos de resultados, a saber: desempenho, efeito e
impacto. O desempenho se refere ao produto final (output) dos programas, ja
previamente previsto na delimitagdo de suas metas. O efeito, por sua vez, corresponde a
consequéncia do produto final (outcome) e expressa a mudanca desencadeada por ele
em uma realidade preexistente, devido a atuacdo da politica ou programa. O efeito ¢
previsivel e guarda relagdo direta com os outputs. Eles podem ser positivos, o que se
pretende desencadear, ou negativos, o que se deve mitigar. J4 o impacto ndo guarda
relacdo direta com os produtos, pode ser previsivel ou ndo, bem como positivo ou
negativo. O impacto se refere a outras consequéncias da politica ou programa, esperados
ou ndo, que afetam o meio social e institucional no qual se realizou. Isso resulta do fato
de que nao se relacionam diretamente com o produto. Os impactos podem variar no
tempo e na intensidade e podem se espalhar por areas muito diferentes daquelas em que
ocorreu a intervengao (BAKER, 2000).

Nas palavras de Joss (2017), para resumir e exemplificar o paradgrafo acima:

“Em politicas publicas, output ¢ geralmente usado para se referir a um rendimento
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imediato e tangivel (o produto). Por sua vez, isso pode ou ndo resultar em certos
“outcomes”, que, entretanto, ndo estdo necessariamente sob o controle direto do
processo politico. Finalmente, os resultados podem também ter, e serem medidos em
termos de “impactos”. Um exemplo hipotético: o governo pode publicar um relatorio
sobre alimentagao escolar saudavel, ap6s uma longa consulta; o relatorio ¢ a saida (o
output) desse processo. Isso, entdo, leva as escolas a mudarem sua oferta de refeigdes
(“o outcome”); por sua vez, isso pode acabar mostrando taxas de obesidade melhores,
etc. entre os alunos (“o impacto™).”

Desta relagdao entre programa e os diferentes tipos de resultados mencionados
surgem outras classifica¢des para os estudos avaliativos:

1. Avalia¢do de eficécia diz respeito a andlise da contribuicdo de um programa
para o cumprimento dos objetivos e metas, relacionando as atividades com seus
produtos iniciais, intermediarios e finais, relativamente ao esperado;

ii. Avaliacdo de efetividade busca captar outros efeitos de espectro mais amplo,
chamados de secundarios ou colaterais, que geralmente sdo consequéncia do produto
final. Ou seja, busca captar as mudangas desencadeadas pelo alcance dos objetivos e
metas, relacionando assim, produtos com seus efeitos na realidade que se quer
transformar. Portanto, a efetividade de um programa se mede pelas quantidades e niveis
de qualidade das alteragdes provocadas na realidade sobre a qual o programa incide;

iii. Avaliacao de eficiéncia investiga a relacdo entre o esfor¢o empregado com a
implementa¢ao do programa, pensado enquanto custo, e os resultados alcancados. O
questionamento tipico para este tipo de avaliacdo ¢ se as atividades ou processos se
organizam tecnicamente, da maneira mais apropriada e se operam com 0S menores
custos para a producdo maxima, relacionando produtos com seus custos (financeiros,
humanos, tempo) (ARRETCHE, 2001; DRAIBE (2001); BAKER, 2000);

iv. A Avaliagdo de Impactos, por fim, visa mensurar o impacto das intervengdes
sobre as varidveis de resultados de interesse. O tipo de intervencdo e resultado sdo
definidos de forma ampla, de modo a se aplicar a diferentes contextos. O problema
central na avaliagdo de impacto ¢ a inferéncia de uma conexao causal entre o tratamento
(a participagao em um determinado programa) e as mudancas no status das varidveis de
resultado relevantes (CAMERON e TRIVEDI, 2005). O interesse destes estudos esta na
mensuracdo da resposta ao tratamento, comparado a algum grupo de referéncia. Este
ultimo pode estar sem tratamento ou recebendo tratamento diferente. Assim, ao se

efetuar a avaliagdo de impacto, busca-se mensurar o impacto das intervengdes da
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politica sobre os resultados de interesse (KHANDKER, KOOLWAL, SAMAD, 2010).
Conforme Cameron e Trivedi (2005), a relevancia politica das Avaliagdes de Impacto ¢
direta, pois tratamentos bem sucedidos podem indicar que os programas sociais sdao
desejaveis ou que melhorias em programas existentes estdo contribuindo para que se
atinjam os objetivos da politica social.

Para além disso, as avaliagdes podem ainda usar outros critérios, relativos a
processos, sobre a Equidade e a Sustentabilidade. A Avaliagdo de Equidade busca
mensurar a capacidade da politica em contribuir para a redugdo das desigualdades e da
exclusdo social. Ja a Avalia¢ao de sustentabilidade avalia a capacidade da politica de
desencadear mudangas permanentes, que persistam além dos investimentos realizados, e
que alterem o perfil da propria demanda por politicas/programas, retroalimentando o
sistema de politicas publicas (RUA, 2009).

De acordo com Howllet, Ramesh e Perl (2012, p. 199), o problema e as solugdes
que determinada politica envolve podem ser totalmente repensados apds a sua
avaliagdo; nesse caso, “o ciclo pode retornar ao estdgio da montagem da agenda ou de
algum outro estagio do processo, ou pode-se manter o status quo”.

Ressalta-se que a multicausalidade ¢ um dos aspectos complicadores da
avaliagdo, ja que, a partir dela, considera-se que as mudancas ocorridas em determinada
realidade podem ndo ser diretamente ou unicamente provenientes da politica
implementada, uma vez que diversos fatores se combinam na sociedade e a
compreensdo de todos separadamente ¢ algo extremamente complicado (SECCHI,
2010). Neste sentido ¢ que com o proposito de garantir o rigor metodologico,
especificamente na avaliagdo de impacto, estima-se o denominado “contrafactual”, que

corresponde ao que teria acontecido, caso o programa nao existisse (BAKER, 2000).

O FNE trata-se de uma Politica Publica continua, implementada a mais de trinta
anos, definida na Constitui¢ado Federal, sem prazo determinado para encerramento.
Sendo assim, qualquer avaliacdo que se faga requerera sempre a defini¢do de um
periodo no tempo para a andlise. Seu volume de investimentos e tempo requerem
avaliagdo de seus resultados e impactos, os quais possibilitam verificar se sua estratégia
esta produzindo os efeitos desejados, bem como se hd necessidades de ajustes, podendo
gerar informagdes importantes para prestagdo de contas a sociedade e as instancias

superiores de controle.
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A Avaliacdo ex post aqui realizada ¢ uma Avaliagdo de Resultados e de
Impactos das intervenc¢des, com base nos critérios de afericdo da eficacia estabelecidos
pelo Banco do Nordeste (SOUSA, NOTTINGHAN e GONCALVES, 2010), no
documento “Série Avaliagdo de Politicas e Programas do BNB: Metodologia de
Avaliagao do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste’’. Para dar suporte a
metodologia empregada nesse Plano de Execugdo e a toda andlise sdo apresentadas a
seguir as bases conceituais a serem seguidas.

O entendimento sobre os conceitos € o relacionamento entre os objetivos, as
acoes, os produtos, os resultados e os impactos, ¢ importante para a visualizagdo da
logica estabelecida para todo o processo de avaliagdo proposto (SOUSA,
NOTTINGHAN e GONCALVES, 2010).

De acordo com Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010), os objetivos da politica
de crédito sdo determinados com o propdsito de resolver um problema social ou
promover a melhoria da qualidade de vida de determinada populagdo, a partir de uma
decisdo politica de intervir sobre uma situacdo preexistente. No caso do FNE, seu
objetivo geral ¢ contribuir para o desenvolvimento econdmico e social da regido
Nordeste, por intermédio da execug¢dao de programas de financiamento aos setores
produtivos, em concordancia com o respectivo plano regional de desenvolvimento.

As agdes do projeto/programa sdo as intervencdes realizadas com o intuito de
mudar uma realidade preexistente. Busca-se, por meio destas agdes, alcancar os
objetivos definidos, a partir dos produtos gerados e seus resultados. No caso do FNE, as
acdes sdo seus programas e seus financiamentos (SOUSA, NOTTINGHAN e
GONCALVES, 2010).

Os produtos sdao uma saida direta da realizacao das agdes do projeto/programa,
ou seja, sao os bens ou servicos gerados pelas atividades realizadas e que podem ser
quantificados. No caso do FNE, os produtos sdo os empreendimentos implantados,
empreendimentos relocalizados, empreendimentos ampliados, empreendimentos
modernizados, etc. (SOUSA, NOTTINGHAN e GONCALVES, 2010).

De acordo com Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010):

Os resultados sdo os efeitos proporcionados pela execucao das agdes e obtengdo
dos produtos. Por exemplo, como resultado da implantacdo de uma industria, temos a
produgdo dos produtos que sdo objeto dessa industria. Como resultado de uma area
agricola implantada, temos a produgdo dessa area. Como resultado de um hotel

implantado, temos unidades habitacionais ofertadas. Observe-se que somente obtencao
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dos produtos, maquinas adquiridas, prédios construidos, industria implantada, area
agricola implantada, hotel construido ndo garantem resultados. As maquinas
produzindo, os prédios com atividades produtivas em operagao, a industria funcionando
e produzindo, a colheita da area agricola, o hotel funcionando e hospedando pessoas ¢
que representam os resultados dessas atividades. Para o FNE os resultados sdo a
produgdo, os empregos e a renda gerada pelos empreendimentos financiados.

Ainda de acordo com Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010):

Os impactos sao as mudancas na realidade existente proporcionadas pelo
projeto, plano ou politica. S3o consequéncias de médio e longo prazo produzidas pelo
projeto/programa. Dentre os impactos relacionados para o FNE, estariam a elevacdo do
PIB regional, a elevag¢do do nivel de emprego, a elevagdo das exportacdes, aumento da
produtividade etc., proporcionados pelo conjunto de empreendimentos implantados
pelos programas do FNE.

Neste sentido, para mensurar os produtos, os resultados e os impactos do FNE e
seus programas, conforme Sousa, Nottinghan e Gongalves (2010), foi estabelecido um
conjunto de indicadores de resultados e de impactos. A avaliagdo de Eficacia ¢
mensurada em termos dos indicadores de execucdo e de resultados de
empreendimento/projeto e programa, portanto, sdo relacionados a dados no ambito
interno do Fundo. Por outro lado, a Efetividade ¢ aferida por meio dos indicadores de
impacto em niveis mais macro e transcendem os resultados gerados no ambito interno
ao Fundo. Assim, a Avaliacdo de Efetividade verifica se a intervengdo do Fundo gerou
mudanga para a sociedade em indicadores econdmicos mais agregados como — Produto
Interno Bruto (PIB), Exportagdo, dentre outros, considerando-se os cortes no nivel da
Regido, dos Estados, Municipios e Setores.

Portanto, com base nestes argumentos, o presente estudo, terd como foco a
Avaliacdo de Eficacia, aquela que ¢ voltada para o aspecto microecondmico, ou seja,
que busca avaliar o efeito do FNE sobre as variaveis de resultados das empresas salario
médio, massa salarial da empresa e nimero de empregos gerados.

E importante destacar que de acordo com o Sousa, Nottinghan e Gongalves
(2010), a definicdo de eficacia esta relacionada basicamente com o alcance dos
resultados.

Em consonancia com a discussdo apresentada, Carneiro e Cambota (2018)
afirmam que os trabalhos que buscam medir os efeitos do FNE sobre a economia

nordestina podem ser divididos em dois grandes grupos: (i) aqueles que buscam captar o
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impacto dos empréstimos sobre as empresas beneficiadas e (ii) aqueles que buscam
captar o impacto sobre escalas geograficas mais agregadas, como estados, municipios,
micro e mesorregides. O primeiro grupo de trabalhos se concentra, geralmente, no
aspecto microecondmico, buscando avaliar o efeito dos desembolsos sobre a variagao
do niimero de empregados, salario médio e massa salarial da empresa, utilizando os
dados da RAIS, o que restringe a analise as empresas do setor urbano formal. J& a
segunda vertente tenta captar os efeitos macroecondmicos do Fundo sobre a taxa de
crescimento do produto per capita. Conforme mencionado, o foco deste estudo esta na
primeira vertente, que busca captar os efeitos microecondmicos do Fundo sobre as

variaveis de resultados das empresas.

4. Abordagem metodoldgica na avaliacdo da eficacia do FNE

Essa secdo descreve as metodologias utilizadas para avaliar a eficacia do acesso
ao crédito concedido as empresas da regiao Nordeste, e demais estados abrangidos, no
periodo de 2000 a 2018, por meio do FNE.

Para analisar a eficacia do acesso ao crédito no nivel de empresas emprego,
massa salarial e salario médio propde-se a utilizagdo do procedimento de Diferengas em
Diferencgas (DD) que apresenta controle para heterogeneidade ndo observavel.

O desenho tradicional do modelo DD inclui dois periodos de tempo onde
nenhuma observagdo ¢ tratada no primeiro periodo e parte delas ¢ tratada no segundo
periodo. No entanto, dada a disponibilidade de dados,considerou-se multiplos periodos
de tempo (2000 a 2018) e variacdo no tempo de tratamento, ou seja, as empresas Sao
expostas ao tratamento em momentos diferentes.

O termo staggered design ou staggered rollout design ¢ utilizado para descrever
esse tipo de situagdo, onde o tratamento ¢ recebido em periodos diferentes e uma vez
exposta ao tratamento, a empresa passa ao estado tratado de forma permanente.
Atualmente, muitos trabalhos como Borusyak e Jaravel (2018), De Chaisemartin e
D’Haultfoeuille (2020), Sun e Abraham (2021), Goodman-Bacon (2021) e Athey e
Imbens (2022), entre outros, tém levantado preocupacdes em relacdo a dindmica e a
heterogeneidade dos efeitos de tratamento nesse tipo de andlise, que caso presentes,
levam a estimagdes viesadas do efeito de tratamento. Para evitar tais problemas na
analise da eficacia do FNE, foram utilizadas as contribuicdes de Wooldridge (2021) ,
visando andlise de média condicional, compreendendo todo o periodo analisado.
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Ainda avaliando a eficacia do montante de crédito concedido no nivel de
empresas sobre emprego, massa salarial e saldrio médio, foi utilizado o arcabougo das
funcdes dose-resposta, estimadas por Minimos Quadrados Ordindrios, levando em
consideragdo problemas que causam viés nas estimativas, como o vié¢s de auto selecao,
ma especificacdo da forma funcional e o fato de o tratamento ser continuo e nao binario.

Contudo, além da analise de média condicional, ¢ interessante observar os
efeitos da politica de crédito do FNE ao longo da distribui¢do dos indicadores das
empresas. Neste sentido, a metodologia empregada por Carvalho e Firpo (2014), para
analisar o impacto de determinadas politicas publicas sobre o desempenho escolar,
considera a heterogeneidade das empresas e controla bem os possiveis problemas
causados pela existéncia de variaveis ndo observadas que teriam o poder de afetar os
resultados de eficacia da politica desenvolvida pelo FNE. Sendo assim, serd empregado
o método de regressao quantilica, aplicado em um conjunto de dados de painel que
considere efeitos fixos. Tal como desenvolvido por Machado e Santos Silva (2019), o
procedimento contém informagdes das empresas compreendendo periodos entre os anos
de 2000 a 2018, desenvolvendo analise de diferengas em diferengas ¢ avaliando a
eficacia da politica nos diversos quantis de nivel de atividade econdmica. Isso se torna
relevante quando se considera o fato de que os efeitos da politica de concessdo de
crédito do FNE podem ser heterogéneos nos diferentes quantis de distribuicdo das
variaveis de resultado das empresas. Os resultados podem indicar se ha diferengas na
eficacia da politica ao direcionar recursos para empresas no quantil inferior dos

indicadores utilizados comparada com os do quantil superior.

Para avaliar se o FNE pode ser associado a um desempenho superior do
empreendimento, quando comparado aqueles que nao sao beneficiarios, pode-se utilizar,
como sdo conhecidas na literatura, as técnicas de avaliagdo de impacto. Importante
destacar que no presente estudo, tais métodos sdo utilizados para analisar a eficacia do
FNE em nivel de empresas.

A avaliagdo de eficacia visa a mensuracdo do efeito de tratamento ou de
intervengdo de algum programa publico sobre algum produto ou indicador

socioecondmico de interesse. Geralmente, esse tratamento ¢ atribuido a algum grupo de
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interesse (tratado) e o grupo que nado recebe tratamento ¢ chamado de grupo de controle.
E de interesse saber a eficicia desse tratamento sobre o grupo tratado em relagdo ao
grupo de controle. No presente estudo, o programa de tratamento ¢ o FNE, cujo objetivo
¢ o relaxamento da restricdo de crédito dos empreendimentos e, por conseguinte, o
aumento da produtividade, da geracdo de emprego e renda, desencadeando o
crescimento e desenvolvimento econdmico regional. Sendo assim, o grupo de
tratamento ¢ composto pelos empreendimentos que receberam recursos provenientes do
FNE e o grupo de controle os que nio receberam”.

Quando se aborda a analise de impacto dos fundos constitucionais de
financiamento, em nivel de firmas, a literatura (LIMA et al., 2013; SILVA, RESENDE
e SILVEIRA NETO, 2006; SOARES, SOUSA e PEREIRA NETO, 2009; SOUSA,
NOTTINGHAM e GONCALVES, 2010; GONDIM, SOUSA ¢ PIRES, 2011;
RESENDE 2012, 2014c; SOARES et al., 2013; OLIVEIRA et al. 2017, 2018; DANIEL
e BRAGA, 2020) tradicionalmente, busca identificar eficacia do FNE sobre o estoque
de emprego, massa salarial e salario médio. O objetivo da analise de eficacia, proposta
no presente estudo, ¢ mensurar a diferenca existente nos produtos (outcomes) entre os
grupos tratado e de controle para verificar o efeito da intervencdo. Os modos mais
comuns de se aferir o efeito de tratamento sdo o efeito médio de tratamento (Average
Treatment Effect - ATE) e o efeito médio de tratamento sobre os tratados (Average
Treatment Effect on the Treated — ATT).

O efeito médio de tratamento (ATE) pode ser definido como a diferenga média

existente nos produtos entre os grupos tratado e de controle:

Sate = E(y1 —¥o) = E(y1|X,D = 1) — E(yo|X,D = 0) (1)

em que E(-) representa o operador de valor esperado ou a média, y;e y,
representam as varidveis de interesse, que no caso das empresas sdo: estoque de
emprego, massa salarial e saldrio médio, para os grupos tratado e de controle,
respectivamente, D identifica o estado tratado (1) e ndo tratado (0) e X ¢ o vetor de

caracteristicas dos empreendimentos, conforme definido adiante.

2 Por uma limitacdo de acesso aos dados, o grupo tratado é composto exclusivamente de beneficidrios do FNE.
Como este programa tem caracteristicas e objetivos especificos, a interpretacdo é de comparacdo do impacto do
FNE em relagdo as empresas que ndo receberam beneficios do programa mesmo que tenham recebido de outras
fontes.
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Segundo Khandker, Koolwal ¢ Samad (2010), o problema do ATE ¢ que os
grupos tratado e de controle podem nao ter a mesma prioridade de intervengao, entdo, a
diferenga média observada entre os mesmos pode ndo ser totalmente devida ao
programa. O problema ocorre devido a dificuldade de se definir o contrafactual (o que
teria ocorrido com o grupo tratado, caso nao tivesse recebido o tratamento). Ao
contrario dos experimentos controlados, nos estudos observacionais a decisdo de
participar do tratamento ndo ¢ aleatdria devido aos propodsitos do programa e a auto
selecdo ao tratamento. Ao estimar o ATE por regressao linear, o fato de caracteristicas
observaveis e nao observaveis estarem relacionadas a participagdo no programa
(D = 1) introduzem correlagdo entre o termo de erro e a variavel de tratamento (D).
Isso viola um dos pressupostos do Modelo Classico de Regressao Linear (MCRL)
causando viés e inconsisténcia nas estimativas de MQO do efeito médio de tratamento,
conhecido nessa abordagem como viés de selecdo ou viés de auto selegao.

Para evitar o problema, utiliza-se em estudos observacionais o segundo modo de
mensurar o efeito de tratamento (ATT), definido como a diferenga média observada nos
produtos entre o grupo de tratados € o mesmo grupo caso ndo tivesse recebido

tratamento:

Sarr = E(y1 —¥oID =1) = E(1|X,D = 1) — E(y,|X,D = 1) )

em que o ultimo termo a direita representa o contrafactual. Como ndo ¢ possivel
observar o contrafactual ele deve ser estimado, o método de estimagdo mais comum
utilizado pelos estudos acima citados foi o de escore de propensdo com pareamento
(Propensity Score Matching — PSM).

Nesse método, o contrafactual ¢ construido com base no grupo que ndo recebeu
recursos/tratamento pelo pareamento com empreendimentos que receberam o
recurso/tratamento. O procedimento consiste na estimacdo de um modelo de
probabilidade (logit/probit) voltado para as chances de participar do programa (receber
recursos) em fun¢do de caracteristicas observaveis. A partir do modelo, obtém-se o
escore ou a probabilidade de fazer parte do programa e através de algum método
(kernel, vizinho mais proximo, estratificacdo, mahalanobis) ocorre o pareamento

formando o contrafactual. A equagao (3) define o ATT:

Sarr = E(y1 — ¥olp(X),D = 1) = E(y4|p(X),D = 1) — E(yolp(X),D = 0) (3)
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em que p(X) =prob(D = 1|X) = E(D|X) ¢ a probabilidade ou escore de
propensao do empreendimento receber recursos do FNE dadas suas caracteristicas.

Apesar de mais adequado que o ATE, para estudos observacionais, o ATT
mensurado com a ajuda do PSM ignora a existéncia de heterogeneidade nao observavel,
levando ao viés de selecdo, caso presente. Dada a divergéncia de resultados da
literatura, na presenca de restricdes de crédito, essa hipotese parece ser suficientemente
forte para se sugerir a abordagem a partir de método mais adequado. O método de
Diferencas em Diferengas (DD) para dados longitudinais seria uma alternativa mais
robusta nesse caso.

O método DD assume que a heterogeneidade, que afeta a participacdo das firmas
no programa esta presente e ¢ invariante no tempo. Nesse caso, o ATT ¢ estimado
tomando-se as diferencas nos produtos entre os grupos tratado e de controle antes e
depois da intervencao do programa. O desenho tradicional do modelo DD inclui dois
periodos de tempo (t = 1, 2), em que nenhum empreendimento ¢ tratado no primeiro
periodo (t=1) e parte deles ¢ tratado no segundo periodo (t= 2). Ao fazer
comparacoes antes e depois da intervencao e entre os empreendimentos que receberam e
ndo receberam tratamento, o DD produz uma estimativa mais consistente do

contrafactual. O ATT estimado pelo método DD ¢ definido na equagdo (4):

SarT = E[(th:z - Y1,t=1) - (YO,tzz - YO,tzl)IX' D = 1] 4)

em que o primeiro termo a direita se refere a diferenca nos produtos antes
(Y1t=1) € depois do tratamento (y;¢=,) para o grupo tratado. Este termo pode estar
viesado, devido a tendéncias no tempo como inflagdo, crescimento econdmico, dentre
outras. O segundo termo a direita usa diferengas nos produtos do grupo de controle
(Yot=2 — Yot=1) para remover a possibilidade desse viés. De forma geral, Wooldridge
(2010), Callaway e Sant’ Anna (2021), Roth et al. (2022), sugerem que para identificar o
parametro de interesse St sdo necessarias duas hipdteses basicas: a suposigdo de
tendéncias paralelas (parallel trends) e a suposicao de auséncia de efeitos antecipatorios
ao tratamento (no anticipatory effect).

A maior robustez associada ao estimador DD provém da utilizacdao da estrutura

de dados em painel. No entanto, de acordo com Borusyak e Jaravel (2018), De
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Chaisemartin e D’Haultfoeuille (2020), Sun e Abraham (2021), Callaway e Sant’Anna
(2021), Goodman-Bacon (2021) e Athey e Imbens (2022), a utilizacdo do modelo de
efeitos fixos ndo ¢ adequada para a estimacdo do ATT quando existem multiplos
periodos de tempo e variagao no tempo de tratamento. Esse ¢ o caso da presente analise
de eficacia do FNE (2000 a 2018), onde as empresas sdo expostas ao tratamento em
momentos diferentes. O termo staggered design ou staggered rollout design ¢ utilizado
para descrever esse tipo de situacdo, em que o tratamento ¢ recebido em periodos
diferentes e uma vez exposto ao tratamento, o empreendimento passa ao estado tratado
de forma permanente.

Conforme Wooldridge (2021), com varios periodos de tempo (t=1,2...T) e
diferentes momentos de tratamento (G = min{t: D, = 1}), existem diversos niveis de
exposi¢cdo ao tratamento. Esse fato causa dindmica e heterogeneidade nos efeitos de
tratamento, tornando o modelo de efeitos fixos inadequado, uma vez que inclui apenas
um parametro para medir o ATT. Callaway e Sant’Anna (2021) definem os niveis de
tratamento pelo periodo de entrada no estado tratado, portanto, (G = g) define o grupo
de tratados exposto ao tratamento a partir do periodo g, em outras palavras, indica o
primeiro momento em que o grupo G foi exposto ao tratamento. Caso a empresa nunca
seja tratada, a notagdo adotada para esse grupo ¢ (G = o). Nesse caso, surgem dois
tipos de grupos de controle: os que ainda ndo foram tratados e os que nunca serdo
tratados. Dessa forma, o ATT pode ser definido no ano t para o grupo exposto ao

tratamento em g:

Sart(8 1) = E[(¥Y1t — Y1t=g-11X G = 8) — (Yot — Yo,t=g-11X G € §)] Q)

em que, o primeiro termo a direita refere-se a diferenga nos produtos do grupo
tratado no periodo (g), antes de ser tratado, (y;=g—1) € no periodo de interesse (t) em
que se quer estimar o ATT apos o tratamento (y;.). O segundo termo a direita usa
diferencas nos produtos do grupo de controle (Yor— Yot=g-1) Para 0s mesmos
periodos. O grupo de controle (G € G) pode ser formado por empresas que nunca serdo
tratadas (G = o0) ou por empresas que ainda ndo foram tratadas (G = g’ > t), como em
Callaway e Sant’Anna (2021), ou ainda por ambos, como em Wooldridge (2021).

De Chaisemartin e D’Haultfoeuille (2020) e Callaway e Sant’Anna (2021)
mostram que ¢ comum na literatura a utilizagdo de alguma variagdo do modelo de

efeitos fixos, conhecido nessa literatura como Twoway fixed effects (TWFE), para
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estimar o parametro S pr do modelo DD, com vérios periodos de tempo e variagdo no
tempo de tratamento. Dos artigos empiricos publicados, entre 2010 e 2012, na American
Economic Review (AER), 20% utilizavam esse tipo de regressao (DE
CHAISEMARTIN E D’HAULTFOEUILLE, 2020).

O problema estaria relacionado a dindmica e a heterogeneidade dos efeitos de
tratamento nesse tipo de analise, que caso presentes, levariam a estimagdes viesadas dos
efeitos promovidos pela interven¢do. Goodman-Bacon (2021) e De Chaisemartin e
D’Haultfoeuille (2020) demonstram que a utilizagdo do TWFE para estimar o ATT em
modelos DD, com multiplos periodos e diferentes momentos de exposi¢do ao
tratamento, resulta em um parametro que ¢ a soma ponderada de todos os recortes de
DD possiveis com dois periodos. A interpretagdo dos parametros estimados se torna
complexa e os pesos podem assumir valores negativos, o que no limite, pode resultar na
estima¢ao de um impacto negativo ou ndo significativo, mesmo o verdadeiro ATT
sendo positivo e estatisticamente significativo.

Segundo Wooldridge (2021), a conclusdo de que o estimador TWFE gera
resultados viesados na presenca de efeitos de tratamentos dinamicos e heterogéneos ¢ o
resultado da especificacdo utilizada e ndo do estimador em si. Para solucionar o
problema propde-se uma especificacao flexivel do estimador de efeitos fixos que
permite que o ATT varie de acordo com o grupo de tratamento (g), com o periodo (t) e

também com as varidveis de controle (X). A equacdo (6) apresenta tal especificagdo:

Vit = o + Zgzq q)sfst + Zgzq(fst Xi)T[s + Zgzq Zgzg Sgs (Ditdigfst) +

+ zg:q Zgzg(DitdingtXig)pgs + & (6)

em que a sdo os efeitos fixos para as empresas, ¢ sdo os efeitos fixos para o
tempo, fs sdo variaveis dummy que indicam os anos a partir do primeiro periodo de
tratamento (s = q > 1), supde-se que haja pelo menos um periodo em que nenhuma
empresa ¢ tratada. O vetor de parametros T capta a tendéncia das variaveis contextuais
X;, invariantes no tempo, sobre o produto de interesse ao longo dos anos do programa.

O principal vetor de parametros, 8,4, capta os efeitos de tratamento da intervengao sobre

gs»
as empresas, o ATT varia por grupo de tratamento (g) e ao longo do tempo de
tratamento (s), onde D assume valor 1, a partir do momento em que a empresa recebe

financiamento do FNE e (d) identifica o grupo de tratamento (g) ao qual a empresa faz
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parte. Ja o vetor de parametros p mostra o efeito das variaveis de controle sobre o efeito

de tratamento (ATT), sendo Xig =X — Xg, ou seja, o desvio com relacao a média do

grupo de tratamento (g). Por fim, € ¢ o termo de erro da regressao.

Segundo Bertrand et al. (2004) e Imbens e Wooldridge (2009), as estimagdes
feitas pelo procedimento DD, com efeitos fixos, sdo tipicamente afetadas por problemas
de autocorrelacdo devido a natureza das varidveis dependentes que, juntamente com o
problema de heterocedasticidade, tornam as estimativas dos erros-padrao invalidas.
Nesse sentido, Cameron e Trivedi (2005 e 2009) sugerem que para painéis curtos,
especialmente, seja feita a correcdo robusta por cluster para que a verdadeira matriz de
variancia e covariancia dos coeficientes seja estimada, corrigindo os problemas.

A solugdo apresentada por Wooldridge (2021) altera apenas a especificacdo do
modelo TWFE que estima o ATT por meio do desenho de Diferengas em Diferencgas.
No entanto, varios estimadores alternativos que permitem maior dindmica e
heterogeneidade do ATT foram propostos recentemente, dentre eles estdo os De
Chaisemartin e D’Haultfoeuille (2020), Sun e Abraham (2021), Callaway e Sant’Anna
(2021) e Athey e Imbens (2022). O estimador proposto por Callaway e Sant’Anna
(2021) possui maior aplicagdo para a avaliagdo dos impactos do FNE em relagdo aos
demais, pois permite a inclusdo de varidveis de controle e possui condigdes de
identificacdo mais flexiveis.

Callaway e Sant’Anna (2021) propde um estimador (CS)® que combina as
técnicas de ponderagdo pelo inverso da probabilidade (Inverse Probability Weighting —
IPW) com o ajuste de regressao.

Atualmente, a estimagao dos efeitos de tratamento ATT pelo método DD sao
motivo de significativa discussdo na literatura. Varios estimadores foram propostos para
superar as limita¢des levantadas em relacdo a regressao de efeitos fixos, principalmente
relacionadas a possivel dinamica e heterogeneidade do ATT, em situagdes de multiplos
periodos de tempo e variagao no tempo de tratamento. Segundo Woodridge (2021), as
limitagdes levantadas sdo originadas da utilizagdo de especificagdo inadequada,
afirmando ainda que a regressdo de efeitos fixos possui propriedades bem conhecidas
em painéis desbalanceados e ¢ eficiente em relacdo ao estimador CS, pois usa toda a

informacao disponivel, grupos de controle nunca tratados e ainda ndo tratados, para a

* Em referéncia aos autores Callaway e Sant’Anna (2021).
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estimacao do ATT. Optou-se, nesse caso, por utilizar as contribuicdes de Wooldridge
(2021) para estimar os efeitos de tratamento do FNE.

Um problema inerente do modelo DD refere-se a pressuposicao de tendéncia
comum entre os grupos de controle e tratado. Esta pressuposi¢do assegura que nao ¢
necessaria a existéncia de uma regiao de suporte comum de propensdo a participar do
tratamento para estimagcdo do impacto econdmico. No entanto, ela exige que as
tendéncias dos produtos dos grupos sejam iguais caso ndo houvesse tratamento. A
pressuposi¢ao garante que o resultado encontrado se deve ao tratamento (GERTLER et
al., 2011). Nao ¢ possivel verificar formalmente a pressuposi¢ao, contudo, a literatura
sugere que sejam feitos testes de robustez (CUNNINGHAM, 2021; HUNTINGTON-
KLEIN, 2022). Um dos testes ¢ a estimacao de um event study, que inclui modelos onde
o tratamento ocorreria em outros pontos e ndo no ponto onde realmente ocorre o
tratamento, ou seja, incluem-se avancos e defasagens (leads and lags) nos modelos para
verificar se existe causalidade entre 0 momento do tratamento e a resposta em termos de

impacto.

O modelo analitico usado ¢ definido pela equagdo (6), que define os
determinantes do produto y na firma i no ano t, podendo ser avaliada com base no

seguinte modelo econométrico:

ln(Yit) = o5+ Zg=q ¢sfst + Zg=q(fst Xi)ﬂs + Z§=q Z;r=g Sgs(Ditdingt) +
+ Xg=q Zi=g(DicdigfscXig) pgs + &t (7)

A varidvel yj representa os produtos na firma i, no ano t, aos quais tem-se
interesse em verificar a eficacia do programa de concessdao de crédito vinculado ao
FNE, quais sejam: estoque de emprego (capta a geracdo de emprego), massa salarial
(capta a geragdo de renda) e salario médio (capta a produtividade média do trabalho).
Utiliza-se a transformagdo logaritmica na varidvel dependente devido a seus bons
atributos econométricos, como a compressao das unidades de dispersdo com relagdo a
média, maior propensdo a normalidade e interpretacdo de semi-elasticidade. O periodo t

compreende os anos entre 2000 e 2018.
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Os parametros ¢y e o; representam os efeitos fixos invariantes no tempo para as
firmas e os efeitos fixos invariantes nas firmas para os anos, respectivamente, que
controlam a heterogeneidade ndo observada no tempo ¢ entre firmas. O vetor &g
representa o efeito que a participacdo no programa D exerce sobre o produto y. A
participa¢do no programa D ¢ dividida de acordo com o programa e a finalidade do
crédito (capital de giro, custeio ou investimento), sendo variaveis dicotdmicas. O efeito
de tratamento pode ser calculado por grupo de tratamento e ao longo do tempo,
permitindo verificar sua dinamica.

Os vetores T e p representam o efeito que cada uma das variaveis observadas X
exerce sobre o produto y e sobre o impacto do tratamento § ao longo do tempo. As
caracteristicas observaveis das firmas (X’s), incluidas na defini¢do dos produtos, sdo
definidas conforme Quadro 3.

Finalmente, € ¢ o termo de erro da regressao (equacao (7)). Para calcular o ATT
dos modelos DD serdo utilizados os estimadores de minimos quadrados ponderados
com efeitos fixos e corre¢do robusta por cluster para heterocedasticidade e

autocorrelagao.

O interesse em avaliar a eficicia promovida por politicas de crédito subsidiado
surge do argumento de que a concessao deste reduz ou elimina as restri¢des de liquidez
das empresas causando maior acumulo de capital, maior producdo e aumento da
produtividade que, por sua vez, gera empregos, renda e aumento do salario médio.

Da mesma forma, o volume de crédito recebido pode resultar no relaxamento ou
eliminagdo das restricoes de liquidez das empresas promovendo efeitos divergentes
sobre geragdao de emprego, renda e aumento da produtividade, surgindo o conceito de
resposta a dose de tratamento. Se for esse o caso, as politicas de crédito podem ser
desenhadas de forma mais precisa, ou seja, com objetivo de alcancar a maior eficacia
possivel. O interesse ndo reside no efeito médio de tratamento, mas no efeito médio para
cada nivel de tratamento.

Diferentemente do Escore de Propensdao por Pareamento (PSM) proposto por
Rosenbaum e Rubin (1983), no qual o contrafactual ¢ estimado com base em tratamento

binario, a estimacdo das fungdes dose-resposta ¢ feita a partir do Escore de Propensao
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Generalizado (GPS), proposto por Imbens (2000), para o caso no qual o tratamento ¢
categérico ou possui varios niveis, e por Hirano e Imbens (2004), para o caso onde o
tratamento ¢ continuo. Da mesma forma que o PSM, o objetivo do GPS ¢ remover o
viés provocado pelo problema de auto selegdo ao tratamento, provocado pelo fato de
que caracteristicas observaveis € nao observaveis estdo relacionadas com o montante de
crédito recebido pelas empresas.

Para evitar o problema, utiliza-se o0 GPS para estimar as func¢des de resposta a
determinada dose do tratamento. Para o caso do FNE, utilizam-se as informagdes
referentes as empresas que receberam crédito para estimar as fungdes de, geracao de
emprego, renda e salario médio em resposta aos diferentes volumes de crédito
recebidos. Cada nivel de crédito recebido tem como contrafactual os demais niveis
recebidos por outras firmas com as mesmas caracteristicas. Como o interesse reside na
estimagao da resposta média a exposicao a determinada dose de tratamento, nesse caso
o montante de crédito, apenas as observagdes tratadas devem compor a amostra.

De acordo com Imbens (2000), Hirano e Imbens (2004) ¢ Bia e Mattei (2007 e
2008), a média da funcao dose-resposta que permite verificar se quantidades diferentes

de tratamento geram efeitos com intensidades divergentes pode ser definida como:

n(c) = E{yi(0)} ®)

em que, na equagdo (8), u(c) ¢ a média do produto y para o conjunto de
empresas i que receberam o montante de crédito c, {y;(c)}ccc € a fungdo dose-resposta
que determina a resposta dos produtos y; (variagdes no estoque de emprego, massa
salarial e salario médio) em fungdo do volume de crédito recebido (c € C;) ¢ i =
1,...,N representa o nimero de firmas na amostra, as quais possuem caracteristicas
observaveis captadas pelo vetor X;.

Segundo Hirano e Imbens (2004), a funcdo de propensdo, que descreve a
probabilidade r de uma empresa com vetor de caracteristicas X receber o nivel de
tratamento c: r(c,x), ¢ entdo definida como a densidade do nivel de crédito dadas as

caracteristicas dos empreendimentos:

r(c,x) = feix(c[x) )

45



@ UFV

em que, na equagdo (9), C = c ¢ a variavel nivel de crédito, X = x é o conjunto
de caracteristicas dos empreendimentos € f¢x(c[x) € a fungdo densidade do nivel de
crédito. Assim, o GPS pode ser definido como: R = r(C, X), reunindo os escores de
propensao do conjunto de niveis de crédito e de caracteristicas das empresas. Deve ser
atendida a propriedade de balanceamento da mesma forma que o PSM, ou seja, para
grupos de empresas que possuam o mesmo escore de propensao r(c, x), a probabilidade
de receber determinado nivel de crédito C = c ndo depende de suas caracteristicas (X) o
que permitiria associar a diferenca de efeito ao nivel de crédito.

Também ¢ possivel mostrar, segundo Hirano e Imbens (2004), que a utilizagao
do GPS remove o viés associado a heterogeneidade observavel, em outras palavras, a
utilizacdo do GPS permite que a diferenga de resultados possa ser relacionado ao

tratamento, nesse caso ao crédito:
w(cr) = E{y(c)|r(c,X) =r} =E(Y[C=c¢c,R=1T) (10)

u(c) = E[m{c,r(c, X)}] 1D

em que, nas equagdes (10) e (11), w(c,r) ¢ a fungdo do valor esperado dos
produtos (y) condicionado aos valores do crédito (c) e do escore de propensdo (r).
Maiores detalhes sobre o GPS podem ser encontrados em Imbens (2000), Hirano e

Imbens (2004) e Bia e Mattei (2007 e 2008).

O procedimento de estimacao das fungdes dose-resposta consiste em trés etapas:
a estima¢ao do GPS r(c, x), que posteriormente ¢ utilizada para a estimagao da fungao
do valor esperado dos produtos (y) condicionados aos valores do crédito (c) e do escore
de propensdo (r): w(c,r) = E(Y|C=c,R=r) e, por fim, o calculo da média p(c) =
E[m{c,r(c,X)}] que fornece a informacao dos efeitos de cada nivel de tratamento sobre
as varidveis de interesse.

A primeira etapa para a obtencdo das fungdes dose-resposta ¢ a estimagdo do

GPS que demanda a estimagao da distribui¢do condicional do montante de crédito ¢ em
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funcdo das caracteristicas das firmas X;, que deve distribuir-se normalmente segundo

Bia e Mattei (2008):

g(C)IX;~N{h(y, X;), 0%} (12)

em que, g(C;) representa a variavel de tratamento (montante de crédito recebido)
ou alguma transformagdo que atenda ao pressuposto de normalidade, h(y,X;) ¢ uma
func¢io linear das variaveis X; que dependem dos pardmetros y € 62 é a variancia da
distribuigdo. Os parametros y e 62 sdo estimados por maxima verossimilhanca e, caso a

hipétese de normalidade seja validada, o GPS ¢ estimado pela seguinte fungao:

=

Ri = == exp [~ = {8(C) — h(7, X} (13)

Apo6s estimado o GPS, verifica-se a validade da hipotese de balanceamento entre
grupos de propensdo. Nesse caso, um teste t de diferengas de médias ¢ utilizado para
avaliar se os grupos de propensdo possuem caracteristicas semelhantes. Caso a
propriedade de balanceamento seja atendida, a segunda fase da estimacdo das fungdes

dose-resposta ¢ a estimacao do valor esperado:
w(c,r) = E(Y|C = ¢,R=r1) = Bo + B1C; + B,Cf + B3R; + B4R + BsCiR; (14)

em que, w(c,r) ¢ a fungdo do valor esperado dos produtos (Y) condicionado aos
valores do crédito (C = c) e do escore de propensao (R =r), C; € o valor de crédito
recebido pela empresa i, R; é o valor estimado do GPS para a empresa i, C;R; ¢ a
interagdo entre crédito e GPS e os 3’s sdo os parametros a estimar. Hirano e
Imbens (2004) alertam que os parametros 3 ndo possuem interpretacdo convencional ou
com significado direto para a andlise. Contudo, a significancia estatistica pode ser
interpretada como evidéncia de influéncia causada pela variavel.

Por fim, para se obter resultados que tenham interpretacdo no sentido de eficacia

econdmica, calcula-se a média da func¢ao dose-resposta, apresentada na equagao (15):
o 1 ~ (o a
EF(0)} = 210 {c,7(c X)) (15)
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A partir da média da fun¢do dose-resposta, para cada nivel de crédito (c), ¢
possivel observar o resultado (§) em termos de variacdo da geracdo de empregos e
variacdes da massa salarial e do salario médio. Para determinado nivel de crédito (c),
resultados positivos (negativos) indicam que esse montante de crédito gera impactos
positivos (negativos), ja a magnitude do impacto ¢ comparavel em relacdo aos demais
niveis de crédito considerados.

Para verificar a eficicia do volume de crédito recebido pela firma sobre a
variagdo do estoque de emprego, massa salarial e salario médio (y's), a estimagio do
GPS considera as caracteristicas observaveis X's.

Essas variaveis sdo normalmente encontradas nos trabalhos em nivel de firmas,
pela disponibilidade e relagdo com o fendmeno econdomico estudado. Dentre os estudos
que utilizam as variaveis ou algumas delas pode se citar Silva, Resende e Silveira Neto
(2006), Almeida Jr., Resende e Silva (2007), Silva, Resende e Silveira Neto (2009),
Lima et al. (2013), Gurgel et al. (2013), Braga et al. (2013), Resende (2014a), Resende
(2014b), Resende, Cravos e Pires (2014), Oliveira, Menezes e¢ Resende (2018),
Resende, Silva e Silva Filho (2015) e Bia e Mattei (2007).

Caso o GPS ndo atenda as pressuposi¢des de balanceamento e normalidade,
Cerulli (2015) sugere estimagao mais flexivel das fungdes dose resposta utilizando o

estimador de Minimos Quadrados Ordindrios a partir da seguinte regressao:
Vi = Mo + DjATE + 4oX; + Dy(X; — X)A; + Di[h(c;) —h] +n; (16)

em que W, ¢ uma constante, D; ¢ uma varidvel bindria que assume valor 1 se a
empresa recebeu crédito e 0 caso contrario, ATE ¢ o efeito médio de tratamento, X; ¢ o
vetor de caracteristicas observaveis, A, € A; sdo vetores de parametros a ser estimados,
h(c;) ¢ uma funcdo polinomial em relacdo ao volume de crédito recebido e n; ¢ o termo
de erro.

Com os parametros estimados em (16) pode-se entdo obter de forma consistente
as fungdes dose resposta. Supondo uma forma quadratica para a fungdo h(c;) a fungdo

dose resposta seria obtida a partir de:

ATE(c) = D{ATT +a(c; — < XN, ;) + b (c? = 23N, )} + 1 - DATNT  (17)
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onde ATT(c;) = A’T\E(ci)ci>0 e ATNT(c;) = ATE(Ci)CFO. Nos casos em que 0
GPS ndo atendeu as pressuposicdes necessarias para estimacdo das fungdes dose
resposta foi utilizada essa forma alternativa. Para estimagdo das funcdes dose resposta
sao consideradas o porte das empresas e a finalidade do crédito (capital de giro e custeio
ou investimento). Os efeitos dose resposta sdo calculados para cada produto (estoque de

emprego, massa salarial e salario médio).

Como se sabe, os estimadores de MQO sao estimadores de médias condicionais
e, como tal, possibilitam interpretar o comportamento médio de um evento estudado,
que no caso ¢ o comportamento dos indices utilizados para avaliar a eficacia da politica
de concessdo de créditos do FNE sobre as empresas. Sendo assim, as estimagdes por
MQO nao possibilitam investigar qual seria a eficacia dos empréstimos do FNE ao
longo da distribuicao da massa salarial das empresas.

Diante disso, nesta secdo ¢ proposta uma metodologia de avaliagdao da eficacia
baseada na técnica de Diferencas em Diferengas (DD), j4 comentada na se¢do anterior.
Contudo, a andlise ird focar em efeitos diferenciados da politica ao longo da distribui¢ao
dos indicadores das empresas, considerando um grupo de tratados (empresas
beneficiadas com a politica de crédito) e os nao tratados em cada quantil da distribuigao
desses indicadores. Tal andlise ao longo da distribuicdo ¢ trabalhada tendo como base
regressdes quantilicas aplicadas em dados em painel.

Segundo Meyer et. al. (1995), os estimadores de regressao quantilica reduziriam
drasticamente a importancia de outliers e permitiriam relaxar as pressuposigdes sobre as
formas funcionais utilizadas na andlise. Canay (2011) também ressalta que os modelos
de regressdo quantilica possibilitam o controle do efeito de varidveis ndo observadas e
de covaridveis heterogéneas, enquanto que Santos (2012) deixa claro que outra
vantagem seria o fato de permitir o relaxamento da hipotese do modelo classico de
regressao linear populacional de que os erros se distribuem normalmente.

Considerando tais vantagens, Santos (2012), define o quantil de ordem 7 de uma

populagdo ou amostra como sendo o valor m, tal que 1007% dos valores sao inferiores a
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ele, com 0 <7 < 1. Seja Y com f.d.p. acumulada F*, o quantil de ordem 7 também
pode ser definido como sendo o valor m que minimiza E(Y — m), ou seja, aquele que
minimiza os valores que estdo acima (fora) do valor que define o quantil.

Esta ideia, de acordo com Koenker (2005), conduz ao conceito de funcio de
perda, p; (1), que teria como principal objetivo minimizar a perda esperada em cada
quantil possibilitando, dessa forma, trabalhar com o conjunto completo de informagdes
dos indicadores das empresas, considerando toda sua distribui¢do, mediante a
ponderagdo pelos quantis.

Sendo assim, dada uma amostra de n observagdes dos indicadores de empresas
(Y), o quantil amostral de ordem t resolveria o problema de minimizac¢do apresentado
na equacao (18), apresentado por Koenker (2005), sendo abordado através de métodos
de programacdo linear (simplex, por exemplo), uma vez que os erros, neste caso, nao

zeram na média:

minqe]R Z?:l Pz Y; - CI)
(18)

A intengdo ¢ especificar o quantil condicional de Y, dado X, sendo que X sdo as
variaveis independentes do modelo e B(t) é o vetor de pardmetros definido para cada

quantil, como fungao linear nos parametros da forma:

Q:(Y/X) = XB(7) (19)

Bastaria definir um vetor 3() que seja a solugio do problema de minimizagao:

mingege X1 oz (¥; — XiB) (20)

Minimizando a soma do erro ponderado pela perda gerada por cada quantil t,

tem-se:

Yi = Bo(0) + B (D) Xy + - + ,Bp(T)Xpi + u; (21)

* Admitindo uma populagdo, pode-se especificar a fungdo densidade de probabilidade (f.d.p.) acumulada para a
varidvel aleatéria Y (indicadores das empresas) como: F(Y) = P(Y < y). Definindo a inversa da f.d.p. acumulada
no ponto 7 como: F~1(7) = inf{x: F(y) = 1}
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em que, u; sdo erros aleatdrios identicamente distribuidos.

Q:(Y/x) = Bo(®) + B1(D)Xy; + - + ,Bp(T)Xpi (22)

Deve-se destacar que f deve ser indexado a 7, pois um dos interesses, neste
caso, ¢ exatamente estudar se o vetor f assumiria diferentes valores para ' diferentes.
Por considerar diferentes pontos de distribuicdo da varidvel condicional Y, esses
modelos ajudam a obter uma visdo mais completa da relagdo entre as varidveis

estudadas.

De acordo com Canay (2011), a utilizagdo de estimadores de regressao
quantilica com um painel, permite, além das vantagens citadas na se¢do anterior, inserir
efeitos fixos para controlar os efeitos de covaridveis ndo observadas. No presente
trabalho, ¢ utilizado o Método dos Momentos — Regressdo Quantilica (MM-RQ)
apresentado por Machado e Silva (2019). Este método para estimacdo dos parametros
ao longo da distribui¢do da varidvel dependente permite que os efeitos atuem como
deslocadores de localizagdao, mas também possibilitam mensurar os efeitos individuais
ao longo de toda a distribuigao.

Machado e Silva (2019) indicam que, diante de determinadas pressuposicdes, a

relacdo entre o fendmeno estudado e seus argumentos poderia ser definida como:

Yie =a; + Xi’tﬁ + (6; + Z{tV)Uit (23)

Na equacao (23), Y;; representa os indicadores de interesse das empresas. As
varidveis explicativas estariam na matriz de dados Xj,. Z;, ¢ um vetor de tamanho k de
maneira que seria construido através de transformagdes em X;, e teria probabilidade

igual a 1°. O termo de erro U;, seria independente e identicamente distribuido (i.i.d.),

> Machado e Silva (2019) apresentam as condigdes para a transformagdo no vetor Z.

51



& UFV
l p PDS Unlve(ris;r:le?g(e’:aederal
normalizado para atender as condigdes de momento impostas por Machado e Silva

(2019). Diante disso, a equacao (21) pode ser escrita como:

Qr(T1Xie) = (a; + 6:9(0)) + Xi1B + Zi,yq () (24)

Na equacdo (24) o efeito fixo no quantil T é definido como «;(7) =
(ai + 6l-q(r)), também chamado de efeito distributivo em 7. Gouveia (2020) indica o
impacto de efeitos fixos, que seriam distintos ao longo da distribui¢ao condicional de Y.
O tempo ¢ representado pelo subscrito ¢+ = (), / e as empresas sdo representadas pelo
subscrito i = 1,2,...,n.

Na andlise de eficacia para empresas, respectivamente, sdo separados em grupos
de tratados (que tiveram acesso ou condig¢des diferenciadas de acesso ao crédito do FNE
no tempo 1) e os ndo tratados (os que ndo tiveram acesso no tempo 0 permaneceram
sem acesso no tempo 1). Entretanto, como mencionado anteriormente, a eficacia pode
ter apresentado efeitos distintos ao longo da distribuicdo dos indicadores considerados.
Por exemplo, os empréstimos podem ter sido mais eficazes para elevar o emprego em
empresas tratadas, quando comparadas as ndo tratadas, quando ¢ trabalhado em
empresas que estdo concentradas na parte inicial da distribui¢ao do estoque de emprego,
ou seja, nas de menor porte. Isto poderia ser um indicador de que o retorno seria mais
eficaz quando a politica se concentrasse nesse publico empresarial.

Autores como Meyer et. al. (1995) e Athey e Imbens (2006) apresentam
estimadores de diferencas em diferencas (DD) quando se trabalha com regressdes
quantilicas. Carvalho e Firpo (2014) enfatizam que, quando se trabalha com DD em
regressoes quantilicas, as pressuposigoes seriam mais fortes. Seria necessaria realizar a
imposicdo de que, considerando as variaveis de controle, as varidveis ndo observaveis
deveriam ter a mesma distribuicdo para os grupos de controle e de tratamento em
qualquer periodo no tempo, independente do periodo de ado¢do ou nao da politica
analisada.

Considerando a insercdo da politica no painel quantilico, a equagdo (24) seria

definida como:

Qy(t|Xir) = (ai + 5i¢I(T)) +6.D;r + Xi,tﬁ + Z{tVQ(T) (25)
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Dj; € uma variavel dummy definida igual a 1 caso a empresa nao tenha acessado
o crédito do FNE no periodo =0 e tenha tido acesso ao crédito no periodo t=1. Dj
assumira valor zero caso a empresa ndo acesse o crédito no periodo =0 e se mantenha
sem o crédito no periodo r=I. O parametro 6, seria responsavel por avaliar se houve
impacto diferenciado nas empresas tradados e de controle. Considerando a mediana

(6:=05), tem-se:

0r=05 = E[(Yor=1 — Yie=0) — (Yoe=1 — Yor=0)| X, Z{e, Diyer = 1] (26)

Observa-se que o primeiro termo da equagdo (26) apresenta o diferencial nos
indices das empresas que receberam os créditos do FNE no segundo momento (tratados)
e o segundo termo ¢ a diferenca de desempenho do grupo de controle, ou seja, a
diferenca entre os periodos analisados dos indices das empresas que ndo receberam
empréstimos do FNE. 8;- s > 0 seria o indicativo de que a politica de crédito do FNE,
concedido as empresas localizadas na mediana da distribuicdo dos indicadores

utilizados foi eficaz.

Nesta se¢do, sdo apresentados os modelos estimados para analisar a eficacia da
politica de crédito do FNE. Inicialmente, a andlise de eficacia leva em consideracdo os
efeitos da politica de concessao de crédito sobre o estoque de emprego, a massa salarial
e o salario médio das empresas, ou seja, os retornos diretos esperados com a
implantacao da politica. Como citado na se¢ao 3.1, no periodo 0, nenhuma das empresas
utilizadas na amostra devem ter acesso a politica de créditos do FNE. No periodo 1, a
amostra ¢ dividida entre empresas tratadas, que sdo as que tiveram acesso ao crédito e
empresas de controle, definidas como as que permaneceram sem ter acesso ao crédito.

O modelo para analisar a eficacia ¢ apresentado a seguir pela equagao (27):

Yie = @iz + 0:Dip + B1:TEjr + B2:Sit + B3 UFit + BarSAir + BsNQyr + wy;
(27)
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A varidvel dependente Y, ¢ composta pelos seguintes indicadores de resultados
das empresas: estoque de empregados, necessario para captar a geracdo de emprego
entre os periodos analisados; massa salarial, capaz de captar a geragao de renda por
parte da empresa; e salario médio, util para analisar se a empresa foi capaz de elevar a
produtividade. Os efeitos fixos a;; sdo estimados para cada quantil 7. D;, ¢ a variavel de
tratamento de modo que: D;, = I se a empresa teve acesso ao crédito no periodo 1; D, =
0 se no periodo 1 a empresa ndo teve acesso ao crédito do FNE; D;, = 0 para todo ¢ = 0.

Como apresentado, ¢ possivel afirmar que sdo estimados quatro modelos para
analise de eficacia, sendo que cada modelo considera a distribuicao de Y;; nos quantis
T =0,10;0,25; 0,50;0,75; 0,90. No primeiro bloco de modelos, leva-se em
consideragao ¢ = 2000, 2018. No segundo bloco tem-se modelos com ¢ = 2000, 2010,
finalizando com ¢ = 2010, 2018. 6, ¢é responsavel, como ja citado, por indicar se o
Programa de Financiamento foi eficaz e em qual ponto da distribuicao ele teria sido
mais ou menos eficaz ou ndo teria sido eficaz. Como exemplo, ao encontrar 8;-¢ 19 > 0
, B1=0,00 > 0 € 0,20 10 > B:=090, indicaria que, tratando-se de massa salarial, a politica
de concessdo de créditos do FNE seria eficaz para as empresas de menor e de maior
porte (estoque de emprego), mas que teria sido mais eficaz nas empresas de menor
porte.

Para finalizar, as variaveis de controle seriam: TE; que representa o tamanho da
empresa; o setor de atividade da empresa seria representado por Sj; UF; definiria a
Unidade da Federacdo a qual a empresa pertence; se a empresa pertence a regido
climatica semiarida, SA;; e NQj seria o nivel de qualificagdo da empresa. u, ¢ um termo
de erro aleatorio. O Quadro 3 apresenta a descricdo do vetor X; das variaveis

explicativas dos modelos estimados.

Quadro 3. Descricdo das variaveis explicativas para a analise de eficacia.

Tamanho da empresa: define o porte da empresa em termos do (+)
numero de funcionarios. O tamanho da empresa ¢ um dos Quanto  maior

(o)

determinantes da dinamica dos produtos de interesse. Sdo quatro tamanho da empresa,
defini¢des, sendo micro, pequena, média e grande. Porém, apesar de maior sera a dinamica

existem quatro definigdes, para as estimagOes, foram considerados das  variaveis
trés grupos: micro e pequenas; médias e grandes empresas. Dessa resultado.
forma, serdo considerados dois grupos na analise. De acordo com o
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- DIEESE e o Servi¢o Brasileiro de Apoio as Micro ¢ Pequenas
Empresas — Sebrae (2013), as firmas podem ser classificadas de
acordo com o nimero de funcionarios: para os setores primario e
terciario como micro € pequenas empresas aquelas com até 49
funciondrios, como média e grande aquelas com numero de
funcionarios superior a 49. Ja para o setor secundario, foram
definidas como micro e pequenas empresas aquelas com até 99
empregados ¢ como média ou grande aquelas com ntmero de
funcionarios superior a 99.

Sic define o setor de atividade no qual a firma atua. Também considerada Indefinido
importante para a dindmica das variaveis de produto. S3o cinco
variaveis categoricas: agropecudria, construgdo civil, industria,
Servicos e outros.

UF; Estado: conjunto de variaveis dicotomicas que identifica a Unidade Indefinido
da Federacdo (UF) no qual esta localizada a firma. A economia pode
apresentar trajetoria divergente em cada UF devido a uma série de

caracteristicas.
SA; Regido climatica: variavel categorica que define se a firma se localiza (-)
na regido semiarida. Espera-se que o fato
de ser do semiarido
afete negativamente a
geracdo de emprego e
renda ¢ o nivel de
produtividade.
NQj; Nivel de qualificacdo: define o nivel médio de escolaridade do (+)

conjunto de funciondrios de uma firma, representa o nivel de As variaveis de
qualificacdo e até mesmo o nivel de agregagdo de valor dos produtos resultados sdo afetadas

\

de uma firma. Tal fator exerce influéncia sobre a dindmica dos positivamente a
produtos de interesse. medida que se eleva o
nivel de qualificag@o.
Fonte: Elaboragao propria.

As bases de dados em nivel de firmas foram disponibilizadas pela SUDENE
cujas fontes originarias sd3oo Banco do Nordeste (BNB) e o Ministério da Economia
(ME) sob acordo de confidencialidade, devido a presenca de informagdes como
CPF/CNPJ dos beneficiarios.

A base de dados fornecida pelo BNB refere-se aos contratos firmados entre o
banco (aplicador dos recursos do FNE)® e os beneficiarios. A base de dados fornecida
pelo ME ¢ referente a Relacdo Anual de Informagdes Sociais (RAIS) que devem ser

entregues anualmente e obrigatoriamente pelas empresas que se enquadrem nos critérios

e A partir das Portarias Ministeriais n2 23/2017 e n2 147/2018, do entdo Ministério da Integragdo Nacional, é
possivel que outros bancos operem com os Fundos Constitucionais.

55



©  UFV

IPPDS MG

delimitados pelo Ministério. A RAIS esta disponivel nas bases de dados on-line do ME.
No entanto, sem a identificacdo das firmas a partir do CNPJ. A RAIS possui como
unidade de observagdo os funcionarios das empresas.

A principio os dados da RAIS foram organizados em informagdes por empresa
ao invés de informag¢des individuais dos funcionarios. As varidveis foram convertidas
em agregados por empresa como idade média, propor¢do de funciondrios por grau de
instru¢do, remuneracdo média, massa salarial e estoque de emprego (numero de
funcionarios). O periodo utilizado foi de 2000 a 2018 devido a disponibilidade das
informagdes. As variaveis massa salarial e remuneracao média foram transformadas em
pregos constantes de 2018 pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)
calculado e disponibilizado pelo IBGE.

Posteriormente, utilizando o mesmo recorte de tempo, 2000 a 2018, os dados de
contratos do BNB também foram convertidos em dados agregados por empresas.
Assim, foram utilizadas as informacdes das empresas beneficidrias para junta-las as
informagdes da RAIS, o que foi possivel através da informagdo do CNPJ. A variavel
crédito concedido ja estava deflacionada na base de dados fornecida pelo BNB, o indice
utilizado foi o IPCA com base em dezembro de 2021. Apesar das variaveis em bases
diferentes, ndo houve influéncia nas estimagdes, nos modelos DD e quantilica ndo se
utiliza a varidvel volume de crédito, j4 no modelo de dose resposta essa variavel €
normalizada em relagdo ao maior valor.

Adicionalmente as bases de dados utilizadas nas estimacgdes, para calcular
indicadores socioeconOmicos foi utilizada a Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua (Pnad Continua) dos anos de 2019 e 2020, disponibilizada pelo

IBGE. Os valores monetarios foram deflacionados utilizando o IPCA base 2020.

5. Analise e interpretacao dos resultados

A economia da regido Nordeste se destaca por diversas fragilidades econdmicas
e sociais, disparidades e necessidade de desenvolvimento. Esta regido se caracteriza
como uma das que tem menor expressdo econdmica, juntamente com a regido Norte,
representando cerca de 13% do PIB nacional. Essas caracteristicas contribuem para

acentuar as desigualdades regionais e confirmam a importancia do crédito subsidiado

56



& UFV

IPPDS Miven

< Publicas e

disponibilizado pelo FNE ao setor produtivo da regido com os objetivos de gerar
emprego, renda, aumentar a produtividade e, consequentemente, reduzir as
desigualdades regionais.

Para caracterizar a politica no periodo analisado, as Tabelas a seguir apresentam
estatisticas descritivas sobre as empresas beneficidrias, por estado, por setor da
economia, por porte, por finalidade da linha de crédito e por programa. A andlise se
inicia com apresentacdo das estatisticas por estado. Na Tabela 3, apresenta-se a
participagdo no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do FNE,
entre 2000 a 2018’

Por meio desta Tabela, ¢ interessante observar que estados que historicamente,
tem apresentando nivel de atividade econdmica e desenvolvimento mais baixo, possuem
menor participacdo no volume total de recursos contratados pelas empresas,
principalmente em comparagdo aqueles municipios classificados como de maior renda.
Assim, no Maranhdo e no Piaui, no ano 2000, as participagdes observadas no volume
total de financiamentos, no ambito do FNE, s3o as mais baixas para a regido, 1,3% e
1,7%, respectivamente.

Por outro lado, nos estados classificados com rendas mais altas, apenas a Bahia e
Ceard, apresentaram niveis de participacdo que se destacam, com 47,4% e 10%, no ano
de 2000, sendo que a Bahia apresentou participagdo mais elevada, em 37,4 pontos

percentuais, do que o segundo colocado.

7 As Tabelas sobre o Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE, por
estado, por setor, por porte e por finalidade da linha de crédito, encontram-se no anexo (1A, 2A, 3A, 4A e
5A). Optou-se por analisar no texto somente as Tabelas sobre participa¢ao no valor real total contratado
(%), para melhor visualizagdo e uma analise mais completa.
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Tabela 3: Participagdo no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo Estado de localizagdo, entre 2000 a

2018.
Ano Estado
AL BA CE ES MA MG PB PE PI RN SE

2000 4,4% 47,4% 10,0% 4,1% 1,3% 4,7% 6,8% 4,2% 1,7% 5,5% 9,9%
2001 2,7% 68,2% 5,2% 1,8% 0,5% 0,6% 2,9% 4,8% 0,7% 6,3% 6,3%
2002 5,3% 18,0% 34,7% 1,1% 4,1% 10,3% 6,2% 2,0% 3,8% 6,0% 8,4%
2003 3,0% 12,0% 38,7% 0,6% 8,5% 0,6% 17,6% 7,5% 1,1% 3,1% 7,4%
2004 7,7% 14,8% 38.,2% 0,0% 4,2% 5,3% 5,0% 13,0% 1,4% 7,5% 3,0%
2005 3,5% 30,1% 13,0% 0,3% 23,0% 6,8% 4,1% 10,6% 2,0% 3,9% 2,8%
2006 5,7% 38,0% 14,3% 1,1% 5,1% 1,3% 7,8% 13,1% 3,4% 6,4% 3,9%
2007 7,3% 29,3% 13,0% 1,7% 9,3% 2,6% 7,9% 16,0% 3,8% 4,4% 4,7%
2008 4,1% 19,0% 16,6% 1,4% 12,6% 2,7% 5,3% 17,7% 2,6% 12,6% 5,4%
2009 7,3% 14,5% 14,7% 0,7% 14,3% 1,5% 6,7% 21,6% 4,6% 9,0% 5,1%
2010 4,9% 22,6% 21,2% 0,8% 6,0% 2,9% 5,6% 18,1% 6,0% 7,9% 4,0%
2011 4,2% 22,6% 18,3% 0,8% 13,7% 3,0% 4,1% 13,8% 6,6% 10,0% 3,0%
2012 4,9% 16,2% 14,3% 0,5% 6,9% 4,2% 5,8% 30,6% 6,6% 6,3% 3,6%
2013 5,9% 20,9% 14,7% 3,1% 9,0% 2,3% 6,7% 16,9% 8,5% 7,4% 4,7%
2014 4,7% 24,1% 20,1% 1,7% 7,6% 2,5% 3,7% 16,3% 7.2% 8,0% 4,0%
2015 4,0% 21,1% 21,2% 1,5% 10,4% 6,2% 5,4% 13,0% 7,6% 6,5% 2,8%
2016 3,3% 23,3% 13,4% 2,3% 11,0% 11,3% 4,5% 13,2% 8,2% 6,6% 3,0%
2017 2,4% 25,4% 11,7% 1,0% 8,0% 2,2% 5,6% 16,1% 15,3% 8,6% 3,7%
2018 2,7% 28,4% 14,0% 1,0% 6,4% 6,7% 4,0% 15,6% 7,0% 10,9% 3,3%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
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Porém, estes nimeros apresentam evolucao favoravel ao longo dos anos e em
2018, a discrepancia entre estes dois estados e os demais ¢ menor, com a Bahia
apresentando participagdo menor de 28,4% e o Ceard com 14%, ja ndo ocupando mais a
segunda posicao que ficou com o Estado de Pernambuco em 2018, com participagao de
15,6%. Sendo assim, Bahia e Pernambuco alcancam as maiores participacdes neste ano.

Ja as menores participacdes sdo de Sergipe e Alagoas, com 3,3% e 2,7%, no
Nordeste, e o Espirito Santo, no Sudeste, com apenas 1% de participagdo (dentre os
municipios beneficidrios incluem-se alguns municipios localizados ao norte dos estados
de Minas Gerais ¢ Espirito Santo, que estdo incluidos na regido do semiarido). E
importante destacar que os estados do Maranhdo, Pernambuco, Piaui e Rio Grande do
Norte aumentaram consideravelmente suas participagdes no valor total contratado, o
que ¢ um bom resultado ja que sdo estados com rendas mais baixas. Ja os Estados da
Bahia, Alagoas, Espirito Santo, Paraiba, Piaui e Sergipe apresentaram as maiores
quedas na participagdo, sendo destaque o Espirito Santo com a participa¢do mais baixa
dentre todos os estados, de apenas 1%, em 2018.

Pelos resultados expostos, € possivel que esteja havendo desigualdade na
distribuicao dos recursos dentro da propria regido em relagdao ao valor contratado pelas
empresas, ja que as empresas dos estados mais pobres tendem a permanecer com um
montante menor, o que pode contribuir para perpetuar as desigualdades. Porém,
verifica-se uma evolugdo positiva ao longo dos anos no sentido de diminuir as
disparidades na participacao dos recursos do FNE entre os estados mais ricos € os mais
pobres. A sugestdo ¢ que se busque aprimorar as agdes para continuar a promover maior
equidade na distribui¢cdo dos recursos.

No que concerne a distribuicao do numero de firmas beneficiadas por estados da
regido, a Tabela 4 novamente tende a refletir as diferengas de porte econdmico dos
Estados, neste caso também ¢ possivel apontar diferencas marcantes. Nota-se que em
2000, estados com maior dinamismo econdmico, Bahia e Pernambuco, possuiam maior

numero de empresas beneficiarias, 55 empresas.
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Tabela 4: Numero de empresas beneficidrias do FNE segundo Estado de localizagdo, entre 2000 a 2018.

Ano Estado Total
AL BA CE ES MA MG PB PE PI RN SE

2000 38 55 36 28 42 29 39 55 29 21 40 412
2001 18 29 61 13 32 21 20 13 15 29 28 279
2002 34 148 190 8 66 59 44 32 41 126 42 790
2003 79 248 230 13 135 74 169 98 62 109 120 1337
2004 81 322 485 4 213 120 210 171 110 186 145 2047
2005 223 850 755 33 629 241 539 465 329 507 395 4966
2006 411 1679 1527 122 1032 496 711 920 681 825 537 8941
2007 452 1867 2332 104 1315 623 905 1372 795 1028 703 11496
2008 549 2460 3541 154 1431 885 1130 1661 963 1298 712 14784
2009 474 2637 4022 174 1201 1097 1192 1976 1099 1379 807 16058
2010 424 2640 3660 197 1096 1064 1257 2344 1116 1387 1030 16215
2011 556 3086 3410 171 1465 1242 1371 2455 1310 1796 1206 18068
2012 664 3737 3955 144 1564 1711 1842 2952 1722 2196 1288 21775
2013 625 3584 3922 216 1604 1381 1644 2397 1346 2062 1080 19861
2014 642 3609 4921 314 1775 1221 1647 2738 1360 2180 1178 21585
2015 664 4250 4675 362 1717 1282 1876 3081 1408 2264 1274 22853
2016 733 4298 4946 340 1866 1276 1810 2941 1303 2288 1189 22990
2017 905 4731 5094 429 2190 1473 2065 3504 1713 2585 1405 26094
2018 848 4635 4715 414 2005 1468 1900 3464 1729 2321 1242 24741

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
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Percebe-se que a medida que o programa avancou, foi crescendo o volume de
recursos do FNE investido ao longo dos anos, e com isso o nimero de empresas
financiadas aumentou consideravelmente, principalmente, a partir de 2010, partindo de
412 empresas beneficiadas, em 2010, para alcangar o niumero total de 24.741 empresas
em 2018. Todos os estados apresentaram crescimento expressivo no periodo de analise,
porém, os estados de Alagoas e Espirito Santo apresentaram os menores niimeros em
2018. Bahia e Ceara se destacam com os maiores nimeros de empresas e na sequéncia,
Pernambuco, na terceira posicao.

Tratando-se dos valores contratados pelas empresas, a Tabela 5 apresenta a
média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE,
segundo o Estado de localizagdo. Em média foram concedidos R$1.298,62 por empresa,
em 2018. Este valor médio partiu de R$1.716,05, em 2000, apresentando, portanto,
tendéncia de queda ao longo dos anos. Isso acontece porque, apesar do volume de
recursos ter aumentado, o nimero de empresas cresceu de forma expressiva, como pdde
ser visto na Tabela 4. O valor médio contratado esta inversamente relacionado ao
numero de empresas beneficiarias em cada estado.

Analisando-se os estados separadamente, ainda na Tabela 5, nota-se que em
2000, a maior média foi a da Bahia, de R$6.097,84, seguindo o padrao apresentado nas
Tabelas 3 e 4, que acompanha o porte economico do estado. De forma semelhante para
analise de eficacia dos recursos do FNO, Daniel e Braga (2021) também encontram que
o volume contratado se concentra nos estados que possuem a maior parte da atividade
econdmica. Em segunda posicao aparecia o estado do Ceara, mas com média de valor
contratado bem menor do que da Bahia, de R$1.955,69. Estes estados com maior valor
médio em 2000, apresentaram evolugdo negativa ao longo do tempo, caindo para
R$1.966,72 e R$950,85, respectivamente, provavelmente em fungdo do grande nimero
de empresas beneficidrias nestes estados, como pode ser visto na Tabela 4, que
alcangaram os maiores patamares, de mais 4.500 empresas. Outros estados também
apresentaram evolugao negativa no valor médio contratado: Espirito Santo, Paraiba, Rio
Grande do Norte e Sergipe. Dentre estes, Paraiba, Espirito Santo e Sergipe apresentaram
as menores médias do ano de 2018, de R$682,34, R$790,86 ¢ R$862,99. Cabe destacar
ainda o Ceard que apresentou a segunda maior média em 2000, e ocupa a quarta posi¢ao
dentre os que apresentaram os menores valores médios contratados em 2018, de
R$950,85, sendo, portanto, estes quatro estados os que apresentaram valor abaixo de

R$1.000,00.
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Tabela 5: Média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo Estado de localizagdo, entre 2000 a

2018.
Ano Estado Total
AL BA CE ES MA MG PB PE PI RN SE

2000 814,80 6097,84 1955,69 1047,47 212,56 1143,54 1231,84 543,66 424,38 1847,07 1745,18 1716,05
2001 838,13 12903,04 470,11 751,90 93,84 163,81 783,47 2027,67 245,22 1187,34 1238,05 1967,65
2002 320,44 250,96 376,23 292,52 127,15 360,14 289,29 130,81 188,97 98,56 413,25 260,68
2003 685,67 883,26 3064,59 799,53 1143,08 140,23 1890,67 1395,69 308,24 521,90 1116,30 1360,82
2004 5291,82 2559,82 4398.,67 99,54 1095,92 244877 1317,69 425794 705,00 2263,11 1148,70 2727,80
2005 914,97 2062,60 1000,53 478,27 2130,47 1655,63 445,74 1326,30 348,47 448,51 410,24 1173,70
2006 827,21 1358,62 564,12 526,80 296,49 160,57 661,63 852,32 296,64 462,58 435,97 671,59
2007 902,20 873,74 310,64 920,45 394,73 230,47 484,01 648,84 263,09 237,94 371,96 484,11
2008 917,03 942,80 572,76 1083,61 1077,64 376,07 571,50 1302,45 325,22 1187,79 929,56 826,48
2009 2172,87 782,29 517,64 583,86 1685,88 199,56 795,73 1551,82 588,49 929,90 899,29 883,66
2010 1756,38 1306,32 882,83 650,94 839,67 415,64 675,48 1174,51 820,76 866,14 595,08 940,35
2011 1082,00 1059,61 776,68 639,85 1351,82 347,32 434,32 814,13 729,72 804,25 357,33 800,68
2012 1002,27 587,43 489,32 496,42 600,77 336,24 424,21 1403,03 519,15 387,87 377,48 621,70
2013 1253,21 776,74 500,82 1898,85 745,56 217,28 541,41 941,66 838,36 478,09 580,53 670,96
2014 1049,13 952,11 581,36 777,37 612,29 290,13 322,66 846,63 759,11 519,71 486,75 659,90
2015 564,56 461,56 421,02 386,55 564,06 451,32 269,41 392,19 503,68 265,82 206,06 406,03
2016 379,81 460,02 229,71 563,13 500,47 752,97 212,84 381,21 530,91 243,90 211,45 369,09
2017 350,73 717,78 307,76 310,53 487,50 198,31 365,65 616,19 1193,66 445,60 353,07 512,79
2018 1016,41 1966,72 950,85 790,86 1027,02 1464,61 682,34 1446,84 1296,74 1512,01 862,99 1298,62

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.
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Na Tabela 6 sao apresentados os niumeros de contratos realizados por estados,
entre 2000 e 2018. O perfil do nimero de contratos nesta Tabela se assemelha a Tabela
4, sobre numero de empresas beneficidrias. Em 2000, foram realizados 447 contratos de
financiamentos as empresas. Observa-se um movimento crescente do nimero de
contratos ao longo dos anos e em 2018, alcanga-se a marca de 32.397 contratos em
todos os estados beneficiados. Constata-se nesta mesma Tabela que a Bahia e
Pernambuco apresentam os maiores numeros de contratos realizados, nos dois anos,
ocorrendo aumento expressivo de contratos no periodo analisado, com a Bahia
alcancando 5.907 contratos do FNE e Pernambuco 4.842, em 2018. Na terceira posi¢ao,
com maior nimero de contratos aparece Pernambuco, com 4.842. Ainda ¢ importante
destacar que o Piaui e o Rio Grande do Norte, que estavam entre os estados com menor
numero de contratos em 2000, apresentaram grande evolugdo positiva, alcangando
3.399 e 2.174 contratos, respectivamente. Por fim, o pior desempenho em relagdo aos
contratos foi registrado no Espirito Santo, tanto em 2000, quanto em 2018. Sendo que
em 2018, alcangou o menor niimero dentre todos os estados e realizou apenas 520
contratos financeiros.

Partindo-se para a andlise das estatisticas por setores da economia, por meio da
Tabela 7, observa-se a participacdo no valor real total contratado (%) pelas empresas
beneficidrias do FNE segundo o setor da economia. O setor de atividade se mostra
determinante para a obtencao de recursos do FNE, especialmente o setor da industria
que teve a maior participacdo no valor total contratado de 21,7%, em 2018. Porém, esta
participagdo foi decrescente ao longo dos anos, ja que em 2000, era de 31,6%. Apesar
da queda registrada, este setor ainda permaneceu com a participagdo mais elevada
dentre os demais. Os setores de comércio e servigos apresentaram evolugao positiva ao
longo do tempo para a participacdo no valor contratado, estando entre os que
alcangaram as maiores participagdes em 2018, de 12,2% e 11,5%, respectivamente,

vindo logo ap6s o setor da industria.
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Ano Estado Total
AL BA CE ES MA MG PB PE PI RN SE

2000 44 58 41 30 47 30 41 57 30 25 44 447
2001 19 29 63 14 33 22 21 14 15 32 30 292
2002 38 149 195 8 68 60 45 34 42 126 43 808
2003 88 261 250 14 141 75 180 105 64 116 131 1425
2004 90 355 567 5 229 123 223 212 124 223 158 2309
2005 338 1024 961 38 835 288 666 605 391 653 643 6442
2006 513 2126 1798 154 1280 581 868 1257 817 1082 915 11391
2007 531 2385 2768 141 1710 713 1156 1933 992 1359 1102 14790
2008 696 3220 4342 222 1900 1073 1474 2502 1263 1878 1150 19720
2009 621 3405 4848 228 1585 1341 1592 3047 1463 1993 1182 21305
2010 538 3398 4337 252 1375 1269 1613 3480 1462 1892 1590 21206
2011 703 3779 3818 207 1855 1421 1686 3359 1687 2413 1592 22520
2012 850 4635 4631 173 1888 1960 2431 3800 2169 2981 1615 27133
2013 807 4384 4539 250 1935 1517 2100 2979 1598 2667 1294 24070
2014 834 4618 5930 361 2252 1431 2189 3602 1690 2994 1500 27401
2015 827 5375 5544 428 2111 1520 2469 4068 1708 2982 1541 28573
2016 947 5605 6075 436 2476 1652 2339 4157 1637 3296 1561 30181
2017 1173 6029 6276 583 2877 1788 2725 4924 2167 3805 1812 34159
2018 1117 5907 5935 520 2588 1792 2477 4842 2174 3399 1646 32397

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
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O setor da agropecuaria que era o que possuia a segunda maior participacao em
2000, logo apos a industria, apresenta reducdo para 2018, caindo para apenas 2,7%,

ficando com uma das menores participacdes neste ano.

Tabela 7: Participag¢do no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do
FNE segundo setor da economia, entre 2000 a 2018.

Ano Setor da Economia

Sem classificacdo Agropecudria | Industria | Construcdo Civil | Comércio | Servicos
2000 50,3% 8,9% 31,6% 1,1% 3,9% 4,2%
2001 58,9% 2,3% 34,9% 0,2% 0,6% 3,2%
2002 21,2% 6,4% 23,5% 4,5% 13,3% 31,1%
2003 14,4% 10,4% 55,8% 1,7% 7,3% 10,5%
2004 23,5% 8,4% 52,6% 1,2% 3,8% 10,5%
2005 19,0% 5,8% 49,9% 0,8% 6,7% 17,9%
2006 35,5% 4,3% 34,5% 2,0% 11,6% 12,0%
2007 29,3% 4,1% 29,3% 7,7% 15,8% 13,8%
2008 25,5% 6,8% 40,7% 3,3% 12,2% 11,6%
2009 33,9% 5,3% 30,5% 2,5% 16,5% 11,3%
2010 27,1% 6,1% 36,7% 5,5% 10,8% 13,8%
2011 31,9% 4,9% 25,3% 6,5% 13,9% 17,4%
2012 22,8% 5,8% 40,1% 1,7% 14,3% 15,2%
2013 26,1% 5,5% 27,1% 4,4% 18,1% 18,9%
2014 26,5% 5,3% 32,3% 2,1% 15,8% 17,9%
2015 32,9% 7,3% 15,9% 2,2% 24,2% 17,5%
2016 22,7% 6,4% 28,5% 1,4% 27,1% 13,9%
2017 44,5% 4,4% 12,8% 1,5% 25,2% 11,5%
2018 51,3% 2,7% 21,7% 0,6% 12,2% 11,5%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

O setor da construgdo civil chama a atencdo por conta da sua baixa
expressividade no valor total contratado. Em 2000, o valor ja era o mais baixo com
1,1%, e em 2018, houve queda e a participagao foi a 0,6%, aumentando a discrepancia
entre os demais setores que atingiram valores bem mais elevados.

Na Tabela 8 constam informagdes sobre o nimero de empresas beneficidrias do
FNE, segundo setor da economia. Percebe-se que houve uma evolugdo consideravel nos
nimeros de empresas, sendo que o total passou de 412 para 24.741, de 2000 para 2008.
Além disso, em todos os setores houve aumento do nimero de empresas, com destaque
para Comércio, Servicos e Industria, que apresentaram 12.604, 3.881 e 2.400 empresas,
respectivamente. Os setores que apresentaram menor numero de empresas foram

Construgao civil e Agropecuaria, com 338 e 180 empresas.
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Tabela 8: Numero de empresas beneficiarias do FNE segundo setor da economia, entre
2000 a 2018.
Ano Setor da Economia Total
Sem classificacdo | Agropecuadria | Industria | Construgdo Civil | Comércio | Servigos

2000 179 46 125 3 29 30 412
2001 127 14 73 2 40 23 279
2002 383 21 97 5 183 101 790
2003 624 45 197 11 327 133 1337
2004 844 86 335 17 508 257 2047
2005 1913 105 679 25 1833 411 4966
2006 3228 113 976 48 3915 661 8941
2007 4123 123 1174 76 5165 835 11496
2008 5086 158 1651 168 6638 1083 14784
2009 5188 185 1801 218 7221 1445 16058
2010 4840 189 1718 262 7505 1701 16215
2011 5675 166 1779 236 8361 1851 18068
2012 6899 203 1986 242 10492 1953 21775
2013 6165 174 1899 277 9029 2317 19861
2014 5991 167 2059 307 10630 2431 21585
2015 6152 157 2193 288 11551 2512 22853
2016 5521 158 2226 256 12119 2710 22990
2017 6091 180 2390 328 13354 3751 26094
2018 5338 180 2400 338 12604 3881 24741

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Em relagdo a média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas

beneficiarias do FNE segundo o setor da economia, pode-se notar que houve reducao da

média total no periodo analisado, de R$1.716,10 para R$1.298,6. A reducdo desta

média ocorre em funcdo do grande aumento do numero de empresas beneficiarias ao

longo do tempo. Os setores de agropecudria e industria aumentaram a média do valor

contratado de um ano para o outro € permanecem com os valores mais elevados, em

2018, de R$ 4.887,78 ¢ RS 2.900,92, respectivamente. As médias mais baixas em 2018

foram do setor de comércio e constru¢do civil, com R$312,01 e R$549,87,

respectivamente (Tabela 9).
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Tabela 9: Média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do
FNE segundo setor da economia, entre 2000 a 2018.

Ano Setor da Economia Total
Sem classifica¢do | Agropecudria | Industria [ Construgdo Civil | Comércio | Servigos

2000 1987,07 1362,48 | 1785,49 2641,19 961,77 | 988,45 1716,1
2001 254524 905,93 | 2621,56 510,04 79,03 | 760,44 1967,7
2002 114,03 628,94 497,94 1868,40 149,32 | 634,53 260,7
2003 418,78 4215,51 | 5150,55 2766,71 404,13 | 1437,20 1360,8
2004 1554,08 5428,91| 8772,31 4008,61 416,70 | 2282,99 27278
2005 579,08 3193,01| 4283,86 1915,61 211,55 2533,16 1173,7
2006 661,24 2296,47| 2123,61 2480,33 178,47 | 1089,75 671,6
2007 396,08 1850,43 | 1387,52 5652,32 169,79 921,23 484,1
2008 612,04 5248,93| 3013,59 2395,43 223,83 | 1304,53 826,5
2009 928,55 4027,12| 2400,98 1633,19 324,24 | 1111,36 883,7
2010 854,34 4939,76| 325925 320591 218,65 | 1233,84 940,3
2011 812,50 4304,51| 2059,93 399091 240,98 | 1361,36 800,7
2012 447,50 3872,18| 2735,80 967,11 184,20 | 1056,89 621,7
2013 563,47 4186,26 | 1903,29 2096,20 267,61 | 1084,34 671,0
2014 629,52 4557,07 | 2237,08 961,72 212,10 1051,19 659.9
2015 496,04 4331,07| 673,33 694,27 194,48 | 646,67 406,0
2016 348,46 3445,28 | 1086,38 479,29 189,59 | 434,93 369,1
2017 976,51 3305,22| 715,75 628,12 25296 | 411,41 512,8
2018 3087,56 4887,78 | 2900,92 549,87 312,01 | 950,10 1298,6

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.

Os numeros de contratos do FNE, segundo setor da economia, t€m uma relagdo
diretamente proporcional ao nimero de empresas beneficiarias, por isso, a semelhanga
entre a Tabela 10, apresentada a seguir, ¢ a Tabela 8, sobre nimero de empresas.

Por meio da Tabela 10 fica evidente que o setor que apresentou mais dinamismo
no periodo analisado foi o de Comércio, que apresentou um crescimento muito
expressivo no numero de contratos, passando de 32 contratos, em 2000, para 16.483, em
2020. O setor de servigos também teve um crescimento de grande magnitude, passando
de 33 para 5.369 contratos, de um ano para o outro. O setor da Industria fica na terceira
posi¢do, em 2018, com 3.623 contratos. Construgdo civil e Agropecudria novamente

com numeros bem menos expressivos, apresentando 496 e 395 contratos em 2018.
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Tabela 10: Ntimero de contratos do FNE segundo setor da economia, entre 2000 a 2018.

Ano Setor da Economia Total
Sem classificacdo | Agropecuadria | Industria | Construgdo Civil | Comércio | Servigos

2000 191 52 136 3 32 33 447
2001 130 14 83 2 40 23 292
2002 390 22 100 6 186 104 808
2003 645 51 238 14 336 141 1425
2004 898 125 441 23 544 278 2309
2005 2354 148 994 40 2335 571 6442
2006 3763 159 1424 61 4992 992 11391
2007 4721 172 1742 113 6869 1173 14790
2008 5842 245 2636 284 9162 1551 19720
2009 5933 265 2856 328 10012 1911 21305
2010 5433 286 2643 383 10240 2221 21206
2011 6331 259 2524 284 10966 2156 22520
2012 7772 297 2804 292 13629 2339 27133
2013 6707 268 2581 343 11389 2782 24070
2014 6791 259 3034 428 13863 3026 27401
2015 6821 252 3084 370 15101 2945 28573
2016 6326 255 3270 346 16510 3474 30181
2017 6975 289 3576 463 17747 5109 34159
2018 6102 325 3623 496 16483 5368 32397

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

A andlise das estatisticas descritivas por porte de empresa mostra que apesar de

as micro € pequenas empresas representarem um numero elevado de empresas e de

contratos realizados, a média destes contratos ¢ mais baixa do que para os demais

portes, como podera ser visto a seguir, pois a participacdo do valor real, das empresas

beneficiarias de porte micro e pequenas, no valor real total contratado ¢ bem mais baixo

do que para as empresas de grande porte, como pode-se ver na Tabela 11. Estas ultimas

possuiam participagdo de 77,2%, em 2018, enquanto que as micro e pequenas empresas

possuiam participagdo de 17,9%. Além disso, nota-se que as micro e pequenas empresas

apresentaram tendéncia de queda na participagcdo, enquanto que as grandes empresas

apresentaram tendéncia de aumento na participacao, a medida que o programa evoluiu

de 2000 para 2018. Em relacdo as empresas beneficiarias de médio porte, observa-se,

assim como para micro e pequenas empresas, queda na participag¢ao no valor contratado,

no periodo analisado.
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Tabela 11: Participagdo no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do
FNE segundo porte da empresa, entre 2000 a 2018.

Ano Porte da empresa
Micro e Pequena Média Grande

2000 34,1% 8,6% 57,3%
2001 28,6% 4,9% 66,4%
2002 43,2% 16,4% 40,4%
2003 26,7% 11,2% 62,1%
2004 33,2% 10,9% 55,9%
2005 29,5% 14,4% 56,1%
2006 29,4% 11,9% 58,8%
2007 30,0% 16,4% 53,5%
2008 28,1% 12,0% 59,9%
2009 34,1% 10,3% 55,5%
2010 38,8% 11,5% 49,7%
2011 34,6% 9,6% 55,8%
2012 43,6% 6,8% 49,5%
2013 35,4% 11,3% 53,4%
2014 40,7% 13,4% 45,9%
2015 42,5% 10,4% 47,0%
2016 49,3% 6,6% 44,1%
2017 34,2% 6,8% 58,9%
2018 17,9% 4,9% 77,2%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Na Tabela 12 sdo apresentados os nimeros sobre as empresas beneficiarias do
FNE, segundo o seu porte. O tipo de porte que possui maior nimero de empresas € o de
Micro e Pequenas empresas que, em 2018, apresentou 18.411 empresas, nimero este
bem superior ao porte médio, com 585, e até mesmo ao porte grande, com 5.745
empresas. Estes nimeros sdo coerentes com os resultados de impacto por porte de
empresas apresentados na Tabela 22, em que se percebe que as micro e pequenas
empresas sdo as que possuem magnitudes de impactos bem mais elevadas na geragdo de
emprego e renda, em comparacao as medias e grandes empresas, mostrando a relevancia
deste tipo de empresa para a atividade econdmica. Embora a participagao das micro e
pequenas empresas no valor total real contratado nao seja tao elevada, em torno de 17%,
como os impactos gerados pelas mesmas tem as maiores magnitudes sobre massa
salarial e de emprego, pode ser que estas empresas sejam as que aproveitaram melhor o
financiamento para elevar sua eficacia na geragao de renda e emprego. Na literatura
estes resultados foram amplamente corroborados (Silva, Resende e Silveira Neto
(20006), Silva, Resende e Silveira Neto (2007), Silva, Resende ¢ Silveira Neto (2009),

Resende (2012b) e Soares, Sousa e Pereira Neto (2009), dentre outros). Os maiores
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numeros de empresas ¢ contratos no porte de micro e pequenas empresas, bem como
bons resultados alcancados em termos de impactos para emprego e renda, podem estar
relacionados ao fato de que o Fundo Constitucional tem promovido acesso ao crédito,
principalmente a empreendimentos de menor porte. Os fundos estabelecem, nas
regulamentagdes, a concessdo de prioridade as empresas de menor porte, oferecendo
condi¢des amplamente diferenciadas, o que pode estar contribuindo para o alcance dos

resultados desejaveis.

Tabela 12: Numero de empresas beneficiarias do FNE segundo porte da empresa, entre

2000 a 2018.
Ano Porte da empresa Total
Micro e Pequena M¢dia Grande

2000 213 15 184 412
2001 133 13 133 279
2002 382 17 391 790
2003 650 35 652 1337
2004 1079 74 894 2047
2005 2840 131 1995 4966
2006 5416 166 3359 8941
2007 7027 207 4262 11496
2008 9186 298 5300 14784
2009 10277 342 5439 16058
2010 10798 340 5077 16215
2011 11936 272 5860 18068
2012 14435 278 7062 21775
2013 13179 305 6377 19861
2014 15042 366 6177 21585
2015 16138 379 6336 22853
2016 16848 390 5752 22990
2017 19123 527 6444 26094
2018 18411 585 5745 24741

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Embora o seguimento de Micro e Pequenas empresas tenha alcancado os
maiores niumeros de empresas (Tabela 12) e contratos (Tabela 14), bem como bons
resultados sobre impactos gerados para emprego e renda (Tabela 22), pode-se verificar
que a média do valor contratado pelas empresas deste porte ¢ a menor, se comparado
com os portes médio e grande, de apenas R$312.000,00, sendo que as empresas de
médio e grande porte ultrapassam a casa dos milhdes, com R$2.706.000,17 e
R$4.314.000,82, respectivamente (Tabela 13). Novamente, destaca-se a eficacia das

micro € pequenas empresas em gerar impactos econdmicos desejaveis, ja que o volume
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recebido por elas ¢ bem menor. A prioridade dos fundos do FNE as empresas de menor
porte contribui para explicar os impactos de magnitudes maiores verificados nesses
estabelecimentos (Tabela 22), em relagdo aos de médio e grande porte (FUNARBE
(2012)). Silva, Resende e Silveira (2007) ainda atribuem a diferenca de efeitos entre os
portes das firmas a possivel auséncia de monitoramento e/ou de assisténcia técnica aos
tomadores. Cabe ainda destacar que média do valor real contratado apresentou
tendéncia de queda, de 2000 para 2018, para Micro, Pequenas e Médias empresas,

enquanto as empresas de grande porte apresentaram aumento no valor real contratado.

Tabela 13: Média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do
FNE segundo porte da empresa, entre 2000 a 2018.

Ano Porte da empresa Total
Micro e Pequena Média Grande

2000 1130,52 4072,75 2201,74 1716,1
2001 1182,30 2090,02 2741,04 1967,7
2002 232,65 1989,24 212,91 260,7
2003 748,44 580245 1732,88 1360,8
2004 1716,88 8214,17 3493,79 27278
2005 606,02 640943 1638,01 1173,7
2006 325,59 4289,94 1050,66 671,6
2007 237,95 4412,78 699,16 484,1
2008 373,22 4925,37 1381,60 826,5
2009 471,06 4289,54 1449,10 883,7
2010 547,64 515481 1493,34 940,3
2011 419,73 5091,79 1377,43 800,7
2012 409,17 3333,81 949,35 621,7
2013 357,60 4925,43 1115,07 671,0
2014 385,05 5221,05 1058,96 659,9
2015 244,63 2554,70 688,61 406,0
2016 248,53 1435,04 649,95 369,1
2017 239,55 1733,26 1223,83 512,8
2018 312,71 2706,17 4314,82 1298,6

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram pregos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.

Os numeros de contratos do FNE, segundo o porte da empresa, para o periodo
analisado encontram-se na Tabela 14. Nota-se que o numero de contratos realizados
para o porte de Micro e Pequenas empresas ¢ expressivamente superior em relacdo aos
demais seguimentos, de 24.398 contratos, contra 1.035 e 6.964, para empresas de porte
médio e grande. Neste sentido, segue-se a mesma explicagao sobre o elevado nimero de
empresas neste segmento (Tabela 12), que ocorre em funcao da prioridade dada a este
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tipo de empresa, de acordo com o objetivo do FNE. Estas empresas apesar de
apresentarem a participacdo no valor total real contratado ndo muito elevada, em torno
de 17%, geram impactos positivos e de magnitudes mais elevadas sobre massa salarial e
de emprego, o que permite afirmar que elas aproveitaram melhor o financiamento para
elevar sua eficacia. O nimero de contratos cresceu de forma bem expressiva de 2000
para 2018, para as micro e pequenas empresas, alcancando 24.398 contratos no ultimo
ano. As empresas de porte médio também apresentaram crescimento no numero de
contratos, porém apresentando nimero bem inferior as micro e pequenas, de apenas
1.035. As grandes empresas alcangaram numeros mais elevados do que as médias, em
2018, de 6.964. Além disso, destaca-se que o nimero de contratos cresceu de forma
significativa, passando de 447 contratos, em 2000, para 32.397, em 2018. Esse aumento
esta relacionado com a evolugdo do programa e a disponibilizagdo de maiores volumes

de recursos ao longo destes anos.

Tabela 14: Numero de contratos do FNE segundo porte da empresa, entre 2000 a 2018.

Ano Porte da empresa Total
Micro e Pequena Meédia Grande

2000 233 17 197 447
2001 140 16 136 292
2002 391 19 398 808
2003 686 51 688 1425
2004 1215 120 974 2309
2005 3673 208 2561 6442
2006 6935 296 4160 11391
2007 9273 388 5129 14790
2008 12661 585 6474 19720
2009 14085 690 6530 21305
2010 14554 636 6016 21206
2011 15394 450 6676 22520
2012 18604 442 8087 27133
2013 16518 483 7069 24070
2014 19610 650 7141 27401
2015 20877 614 7082 28573
2016 22787 672 6722 30181
2017 25561 892 7706 34159
2018 24398 1035 6964 32397

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

A analise das estatisticas descritivas dos recursos do FNE por finalidade da linha

de crédito, permite chegar a algumas constatagdes importantes. Na Tabela 15,
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apresenta-se a participagdo no valor real total contratado por trés tipos de finalidades
principais. A finalidade de Investimento, em termos participacdo, ¢ a principal, em
2018, chegando a 61,3%. Na segunda posicao, aparece Capital de Giro, com 19,4% e
por ultimo, Custeio com uma participagdo bem menor de 2,8%. J4 as outras finalidades,

de forma conjunta, apresentaram participagdo no valor total contratado de 16,5%.

Tabela 15: Participag@o no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do
FNE segundo a finalidade da linha de crédito, entre 2000 a 2018.

Ano Finalidade da linha de crédito
Capital de Giro Custeio Investimento Outros

2000 1,9% 1,2% 90,4% 6,6%
2001 0,8% 0,3% 94,3% 4,5%
2002 1,8% 1,0% 78,2% 19,0%
2003 2,1% 2,1% 80,8% 15,0%
2004 2,3% 5,5% 86,3% 5,9%
2005 7,5% 5,8% 67,0% 19,7%
2006 16,8% 4,4% 71,7% 7.2%
2007 21,6% 5,4% 63,5% 9,5%
2008 28,5% 4,2% 52,7% 14,5%
2009 30,1% 4,3% 57,1% 8,5%
2010 21,6% 5,8% 61,2% 11,4%
2011 20,7% 7,3% 58,8% 13,3%
2012 20,7% 8,0% 61,6% 9,7%
2013 20,1% 6,1% 63,5% 10,4%
2014 31,9% 7,8% 51,0% 9,3%
2015 32,1% 10,3% 55,2% 2,3%
2016 44,1% 12,7% 42,3% 0,9%
2017 36,7% 5,8% 52,7% 4,8%
2018 19,4% 2,8% 61,3% 16,5%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

E interessante associar estes resultados com os resultados da Tabela 23 sobre os
impactos gerados por finalidade do crédito. No geral, os recursos direcionados para
investimento podem ser melhor alocados para poderem gerar impactos maiores em
emprego, renda e produtividade, ja que valores mais elevados dos recursos do FNE sao
direcionados a esta finalidade. Tais recursos seriam, em teoria, 0s com maior potencial
de gerar eficacia da politica, se comparados aos de Capital de Giro, por exemplo, que
possui uma participagdo bem menor no valor total. Porém, a eficicia mais baixa dos
investimentos, comparativamente a Capital Giro, seria um indicativo de o porqué de o

impacto das politicas de empréstimos do FNE nao conseguir alavancar o aumento da
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produtividade do trabalho nas empresas atendidas. A finalidade de Capital de Giro
apresenta participacdo no valor total contratado bem menor do que Investimentos, e os
impactos gerados sobre renda e emprego sao bem préximos aos impactos gerados pelos
Investimentos. Sendo assim, as empresas que utilizam o financiamento com finalidade
de Capital de Giro estdao sendo mais eficazes na alocacao destes recursos captados pelo
FNE. Ainda sobre a Tabela 15, nota-se que houve tendéncia de aumento das
participagdes para todas as finalidades no periodo considerado, sendo que se chega a um
valor total contratado de R$ 32.129.111,1, em 2018 (Tabela 3A).

Na Tabela 16, pode-se visualizar o nimero de empresas beneficiarias do FNE
segundo a finalidade da linha de crédito. Nesta Tabela, percebe-se um padrao diferente
da Tabela 15, em que o investimento se destacava com maior participacdo no valor

total.

Tabela 16: Numero de empresas beneficiarias do FNE segundo a finalidade da linha de
crédito, entre 2000 a 2018.

Ano Finalidade da linha de crédito Total
Capital de Giro Custeio Investimento Outros

2000 45 16 259 92 412
2001 20 4 158 97 279
2002 42 8 455 285 790
2003 84 15 795 443 1337
2004 230 47 1228 542 2047
2005 2647 60 1768 491 4966
2006 5751 72 3067 51 8941
2007 7250 59 4141 46 11496
2008 9633 85 5005 61 14784
2009 10062 93 5869 34 16058
2010 11122 101 4970 22 16215
2011 13006 83 4949 30 18068
2012 16886 103 4744 42 21775
2013 13735 75 6030 21 19861
2014 15328 59 6189 9 21585
2015 16188 61 6589 15 22853
2016 17477 84 5421 8 22990
2017 20043 85 5953 13 26094
2018 20282 85 4337 37 24741

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Quando se analisa o nimero de empresas, a finalidade de Capital de Giro se

destaca com numero expressivamente maior do que para as demais finalidades,
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apresentando 20.282 empresas, em 2018. Em segundo lugar, aparece a finalidade de
investimentos, com nimero bem menor, de 4.337 empresas e por ultimo, Custeio com
apenas 85 empresas. Pode se observar que apesar de a finalidade de Investimento
possuir maior participagdo no valor contratado, Capital de Giro possui maior nimero de
empresas beneficiadas. Também foi constatado uma evolucao positiva no nimero de
empresas para todas as finalidades no periodo de andlise.

Em relacdo a média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas
beneficiarias por finalidade, observa-se na Tabela 17 que o destaque fica para a
finalidade de Custeio, com a maior média de valor contratado R$ 10.644,33, sendo bem
superior as outras finalidades. Nas Tabelas anteriores, o destaque foi para
Investimentos, com maior participagdo no valor total contratado (Tabela 15) e para
Capital de Giro, com maior numero de empresas beneficiadas. Chama-se atengao
também para o fato de que a média do valor contratado de cada finalidade apresentou

tendéncia crescente de 2000 para 2018.
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Tabela 17: Média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas Beneficiarias
do FNE segundo a finalidade da linha de crédito, entre 2000 a 2018.

Ano Finalidade da linha de crédito Total
Capital de Giro Custeio Investimento Outros

2000 297,74 514,21 2466,58 505,91 1716,1
2001 226,18 413,56 3277,83 256,70 1967,7
2002 90,34 244,59 353,84 137,51 260,7
2003 458,28 2602,42 1848,55 614,64 1360,8
2004 550,50 6562,47 392543 605,79 2727.8
2005 164,70 5613,85 2209,12 234228 1173,7
2006 174,96 3683,89 1402,89 8443,49 671,6
2007 165,77 5078,53 854,00 11466,23 484,1
2008 362,09 6025,35 1287,37 29101,77 826,5
2009 424,29 6600,70 1381,32 35285,76 883,7
2010 296,53 8719,74 1876,72 79166,55 940,3
2011 229,89 12696,67 1718,24 63976,00 800,7
2012 166,35 10485,92 1756,44 31329,74 621,7
2013 194,97 10798,13 1402,42 65784,86 671,0
2014 296,20 18863,64 1174,05 147185,56 6599
2015 184,02 15726,51 777,52 14516,89 406,0
2016 213,92 12829,27 662,44 9751,21 369,1
2017 245,16 9203,49 1184,00 48951,96 512,8
2018 307,21 10644,33 4540,96 143225,14 1298.,6

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Obs: Precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.

Por fim, para a andlise por finalidade, apresenta-se o nimero de contratos do

FNE (Tabela 18). Assim como ocorreu na Tabela 16, sobre o nimero de empresas, a

finalidade de Capital de Giro se destaca com maior numero de contratos, de 27.300,

seguida por Investimentos com 4.895, e Custeio com apenas 150 contratos. Esses

numeros também apresentaram tendéncia crescente ao longo dos anos, com a evolucao

e aumento dos recursos destinados ao programa, chegando a 2018, com um total de

32.397 contratos do FNE para todas as finalidades, incluindo outras finalidades.
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Tabela 18: Numero de contratos do FNE segundo a finalidade da linha de crédito, entre

2000 a 2018.
Ano Finalidade da linha de crédito Total
Capital de Giro Custeio Investimento Outros

2000 48 19 284 96 447
2001 20 168 100 292
2002 43 8 466 291 808
2003 93 16 856 460 1425
2004 270 65 1394 580 2309
2005 3476 168 2219 579 6442
2006 7354 93 3852 92 11391
2007 9765 79 4867 79 14790
2008 13588 127 5751 254 19720
2009 14444 145 6664 52 21305
2010 15493 187 5482 44 21206
2011 17006 155 5298 61 22520
2012 21738 159 5170 66 27133
2013 17465 120 6454 31 24070
2014 20260 101 7022 18 27401
2015 21211 96 7228 38 28573
2016 23991 129 6052 9 30181
2017 27238 129 6766 26 34159
2018 27300 150 4895 52 32397

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Por fim, apresenta-se a andlise das estatisticas descritivas por programas de

financiamento. Na Tabela 19, os nimeros sdo apresentados por estados.
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Tabela 19: Participag¢do no valor real total contratado (%) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo Programa de Financiamento, entre
2000 a 2018.

Ano Programa do financiamento

AGRIN | AQUIPESCA COM. E SER. INDUSTRIAL | IRRIGACAO MPE | OUTROS | PROATUR PROCULTURA PRODETEC PROFROTA P. PROGER | PROINFRA | PRONAF | PROPEC | RURAL | SECA | VERDE
2000 2,4% 0,0% 0,0% 75,7% 0,0% 0,0% 0,0% 7,2% 0,0% 0,3% 0,0% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 11,5% | 0,0% 2,7%
2001 3,8% 0,0% 3,.2% 86,5% 0,0% 0,0% 0,0% 1,1% 0,0% 0,4% 0,0% 0,8% 0,0% 0,1% 0,0% 3,8% | 0,0% 0,3%
2002 2,0% 0,0% 34,4% 27,7% 0,0% 0,0% 3,4% 16,3% 0,0% 0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,0% 8,9% | 0,0% 6,7%
2003 2,4% 0,0% 14.4% 56.5% 0,0% 0,0% 0,0% 7.3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 16,5% | 0.0% 2,8%
2004 2,1% 3.8% 33.7% 22,8% 0,0% 0,0% 0,0% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 26,6% 0,0% 0,0% 8,7% | 0.0% 0,7%
2005 6,9% 1,8% 16,1% 33.8% 0,0% 0,0% 0,0% 3.9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 22,8% 0,0% 0,0% 9,5% | 0.0% 5.4%
2006 7,3% 1,5% 26,5% 31,8% 0,0% 0,0% 0,0% 3.4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 16,6% 0,0% 0,0% 7,5% [ 0,0% 5,4%
2007 5,8% 1,3% 36,0% 25,8% 0,0% 0,0% 0,0% 1,7% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 17,6% 0,0% 0,0% 9,3% | 0,0% 2,5%
2008 7.9% 0,3% 28,0% 23.3% 0,0% 0,0% 0,0% 3.2% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 22,5% 0,0% 0,0% 8,8% [ 0,0% 5,9%
2009 5,8% 1,4% 21,5% 15,3% 0,0% | 13,5% 0,0% 0,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 26,5% 0,0% 0,0% 7,1% | 0,0% 8,3%
2010 3,0% 0,3% 12,3% 24,8% 0,0% | 15,6% 0,0% 4,8% 0,2% 0,0% 0,1% 0,0% 19,8% 0,0% 0,0% 10,2% | 0,0% 9,0%
2011 4,2% 0,7% 16,9% 21,2% 0,0% | 17,8% 0,0% 4,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 16,9% 0,0% 0,0% 10,3% | 0,0% 7,2%
2012 1,4% 0,7% 15,8% 41,2% 0,2% | 15,7% 0,0% 3,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,9% 0,0% 0,0% 9,9% | 6,5% 1,4%
2013 0,9% 0,1% 26,0% 30,2% 1,1% [ 23,2% 0,0% 6,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,4% 0,0% 0,0% 8,5% | 0,2% 2,2%
2014 0,2% 0,1% 27,6% 30,1% 0,4% | 22,8% 0,0% 4,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,5% 0,0% 0,0% 9,5% | 0,0% 2,5%
2015 1L1% 0,3% 28,0% 12,6% 0,9% | 30.3% 0,0% 6,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 8,5% 0,0% 0,0% 112% | 0.0% 0.2%
2016 2,7% 0,3% 23,0% 8,3% 2,1% | 30,4% 0,0% 4.3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,0% 0,0% 0,0% 143% | 0.0% 8,6%
2017 1,4% 0,1% 26,5% 5,7% 0,8% | 21,4% 0,0% 1,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3L,1% 0,0% 0,0% 7.9% | 0.0% 3.7%
2018 1,3% 0,0% 15,9% 4,3% 1,0% 9,8% 0,0% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 61,1% 0,0% 0,0% 3,9% [ 0,0% 1,0%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
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Comegando-se a analise por programas de financiamento®, observa-se que a
maior participagdo no valor total contratado foi alcangada pelo Prolnfra, de 61,1%. Na
sequéncia, e com participacdo bem mais baixa, aparece 0 FNE Comércio e Servigos,
com 15,9%, o MPE, com 9,8%, o FNE Industrial com 4,3% e o FNE Rural, com 3,9%.
Neste ponto, chama-se a atencao para o fato de que o Prolnfra gerou impactos negativos
e significativos sobre o emprego, a renda e a produtividade (Tabela 24). Assim, as
empresas beneficiadas por esses programas, apesar de apresentarem elevada
participacdo no valor contratado, ndo alcangaram eficacia na geracdo de empregos,
renda e produtividade média do trabalho, quando comparadas com as firmas nao
contempladas. O FNE-Prolnfra ¢ voltado para projetos que objetivam o
desenvolvimento da infraestrutura econdmica da regido, portanto, ¢ importante que se
faca maior acompanhamento do programa para melhor atender as empresas inseridas
nele e promover acdes para melhorar a eficacia do programa. A ineficacia das empresas
inseridas neste programa pode ser explicada, em parte, pelo fato de que investimentos
em infraestrutura geralmente tem longo prazo de maturagdo, mas ainda assim, ¢
importante realizar um estudo mais aprofundado sobre o programa, suas acdes e
resultados, bem como considerar horizonte de tempo maior.

Na Tabela 20, apresenta-se o numero de empresas beneficidrias em cada
programa de financiamento. Pode-se constatar que o Programa MPE apresenta o maior
numero de empresas, de 20.532. A constatacdo de um nimero bem mais elevado de
empresas, em compara¢do aos demais programas, pode ser devido ao fato de o FNE-
MPE visar o fomento dos micro e pequenos empreendedores e dos
microempreendedores individuais (MEI). Ao se associar este numero elevado de
empresas, com a participacao relativamente baixa no valor total contratado, de 9,8%, e
com os impactos positivos gerados pelo Programa FNE-MPE (Tabela 24), pode-se

constatar que o programa tem sido eficaz na geragdo de emprego e de renda, ja que as

% Agrin (Programa de Financiamento para Comercializa¢do, Beneficiamento ou Industrializagio de
Produtos de Origem Agropecuaria), FNE Aquipesca (Programa de Apoio ao Desenvolvimento da
Aquicultura e Pesca), FNE Comércio e Servigos (Programa de Financiamento para os Setores Comercial
e de Servigos), FNE Industrial (Programa de Apoio ao Setor Industrial do Nordeste), FNE Irrigacéo
(Programa de Financiamento a Agropecuaria Irrigada), FNE MPE (Programa de Financiamento as
Microempresas, Empresas de Pequeno Porte e ao Empreendedor Individual), FNE Outros, FNE Proatur
(Programa de Apoio ao Turismo Regional), FNE Rural (Programa de Apoio ao Desenvolvimento Rural
do Nordeste) FNE Seca, FNE Verde (Programa de Financiamento a Sustentabilidade Ambiental), FNE
Prodetec (Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnoldgico) FNE Prodin, FNE Proger e FNE
Prolnfra (Programa de Financiamento a Infraestrutura Complementar da Regido Nordeste).
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empresas atendidas pela politica de concessdao de créditos do FNE-MPE geraram
impactos com as maiores magnitudes, se comparado aos demais programas, € com
financiamentos relativamente menores.

O FNE Comércio e Servigos que foi o segundo, em termos de participacao no
valor total de contratagdes (15,9%), e ¢ o quinto, em termos de magnitudes dos
impactos gerados na economia, aparecendo depois do Prodetec, MPE, Proatur e Verde,
indicando que apesar das magnitudes do impacto serem menores do que para o FNE-
MPE, as empresas atendidas por este programa também tém sido eficazes na geracao de
emprego e renda. O Programa Verde merece destaque, ja que tem uma participagao no
valor total contratado baixa, de apenas 1%, e esta entre os que possuem maior nimero
de empresas beneficiarias e apresenta bons resultados em termos de magnitudes do
impacto, aparecendo na quarta posicao.

Merece destaque também o Programa FNE-Prodetec, pois as empresas
beneficiarias deste programa se mostraram altamente eficazes em gerar emprego e renda
(Tabela 24) e apesar disto, desde 2010, o programa nao tem tido empresas beneficiarias.
Também merece atencao o Proatur que ndo apresentou participacao no total contratado
elevada e apenas 53 empresas, em 2018, mas aparece em quarto em termos de
magnitude do impacto gerado sobre emprego e renda. Portanto, este ¢ um programa
importante pelo seu retorno gerado para a atividade econdmica. O FNE Rural chama a
atencao pelo fato de que a participagdo no valor contratado ndo estd entre as mais
baixas, de 3,9%, e nem o niumero de empresas, de 108, porém, estd gerando impactos
negativos para geracdo de renda e emprego € sem impacto sobre a produtividade
(Tabela 24). Claramente as empresas atendidas pelo FNE Rural estdo sendo ineficazes
para a atividade econdmica e deve-se cuidar para que os financiamento e agdes possam
ser melhores direcionados para alcangar os resultados desejaveis.

Na Tabela 21, apresenta-se a média do valor real total contratado (R$ mil) pelas
empresas beneficidrias do FNE, segundo Programa de Financiamento, para 2000 e

2018.
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Tabela 20: Numero de empresas beneficidrias do FNE segundo Programa de Financiamento, entre 2000 a 2018.

Ano Programa do financiamento

AGRIN | AQUIPESCA COM. E SER. INDUSTRIAL | IRRIGACAO MPE OUTROS [ PROATUR PROCULTURA PRODETEC PROFROTA P. PROGER | PROINFRA | PRONAF | PROPEC [ RURAL | SECA | VERDE
2000 22 235 37 21 11 4 78 4
2001 11 60 155 10 12 2 4 22 3
2002 16 477 188 43 26 8 1 30 1
2003 22 939 275 5 34 2 1 54 5
2004 55 23 1422 419 38 1 5 80 4
2005 78 40 3986 706 68 6 73 9
2006 76 30 7656 976 109 4 84 6
2007 74 16 9974 1186 136 1 1 6 1 90 11
2008 115 18 12745 1589 144 8 5 1 7 137 15
2009 67 18 1660 424 13681 33 1 13 2 147 12
2010 59 17 1197 382 14338 30 2 2 8 1 169 10
2011 60 15 1387 328 16064 1 28 10 162 13
2012 38 13 1796 324 17 12337 28 2 142 7073 5
2013 37 6 2271 395 18 16602 48 2 113 357 12
2014 24 9 2270 431 16 | 18651 76 3 93 12
2015 26 11 2679 466 24 | 19467 65 4 98 13
2016 48 9 2656 419 28 19610 44 1 112 63
2017 40 11 3144 434 20 | 21984 55 38 133 235
2018 55 9 2959 439 32 | 20532 53 119 108 435

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
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Tabela 21: Média do valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo Programa de Financiamento, entre

2000 a 2018.
Ano Programa do financiamento
AGRIN | AQUIPESCA | COM. E SER. | INDUSTRIAL | IRRIGACAO | MPE | OUTROS | PROATUR | PROCULTURA | PRODETEC | PROFROTA P. | PROGER | PROINFRA | PRONAF | PROPEC | RURAL SECA VERDE

2000 773,18 2276,31 1382,88 104,83 111,03 86,54 1038,01 4792,52
2001 1881,18 296,33 3070,28 621,89 181,10 2319,70 91,37 943,81 583,89
2002 252,44 148,34 302,89 161,55 1291,34 134,41 395,80 611,51 13861,38
2003 2012,32 279,20 3738,58 82,13 3908,83 143,92 533,12 5551,52 10190,55
2004 2154,24 9278,50 1323,39 3042,04 2220,72 426,93 296893,80 6102,21 9495,37
2005 5153,39 2551,24 234,88 2787,26 3328,65 221307,50 7554,19 34986,77
2006 5737,68 3097,46 207,63 1958,65 1877,09 248654,35 5349,33 54312,15
2007 4335,94 4515,76 200,97 1212,66 689,15 337,50 6029,58 162899,63 13,35 5720,81 12469,79
2008 8414,71 2022,42 268,43 1793,54 2695,84 133,17 781,23 11333,60 393369,71 7808,72 47700,76
2009 12296,54 11058,33 1833,64 5134,45 139,57 2573,50 235,27 289456,31 40,54 6882,29 98059,67
2010 7760,00 2598,34 1565,39 9891,14 165,58 24160,16 1397247 10259,27 377484,63 383,00 9203,24 137056,40
2011 10183,92 6559,07 1763,08 9340,71 160,36 143,83 25042,24 244678,00 9158,25 80043.31
2012 4863.,17 7691,50 118725 17212,90 1730,56 | 171,95 16384.10 261220,15 9421,94 | 124,41 38711,76
2013 3315,73 2006,67 1527,00 10173,71 7789,98 | 186,36 17256.89 90151,85 10059,52 91,77 24367,93
2014 1342,27 1961,61 1733,65 9952,75 3995,84 | 174,09 7823,45 117380,20 14579,00 29631,84
2015 396497 2798,25 971,07 2516,78 3547,79 | 144,28 9612,56 198092,05 10597.01 1644.16
2016 4781,19 2518,70 734,41 1688,34 6241,74 | 131,73 8381,09 509593,50 10806,08 11565,46
2017 4567,90 1536,07 1129,59 1753,24 5149,37 | 130,27 3438,16 109488,32 7958,35 2101,11
2018 7642,38 1370,99 1726,23 3150,42 9882,01 | 153,80 9669,68 165084,05 11693,70 714,82

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.

82



&  UFV

Universidade Federal
de Vigosa

Pela Tabela 21, percebe-se que, em 2018, o programa que apresentou a maior
média de valor contratado foi o Prolnfra, com R$ 165.084,05, mais uma vez
confirmando a discussao anterior sobre o nao alcance, pelas empresas beneficiadas por
esse programa, da eficacia na geracdo de empregos, renda e produtividade média do
trabalho, apesar da média elevada do valor contratado, quando comparado com as
firmas ndo contempladas. Os demais programas apresentam valores bem inferiores,
sendo que a segunda posicao € ocupada pelo FNE Rural, com apenas R$ 11.693,70. Por
outro lado, pode-se destacar o Programa Verde que além de apresentar baixa
participagdo no valor total contratado, apresentou a menor média do valor real total
contratado, de apenas R$714,82, ¢ ainda assim, conseguiu gerar impactos positivos
sobre o emprego, renda e produtividade. E um programa que também merece atengdo
das agdes pelos impactos positivos gerados, com a utilizacdo de pouco recursos,

relativamente.

Inicialmente ¢ fundamental especificar que a varidvel de tratamento foi
construida levando em consideragdo o momento e o tempo de exposicdo que a empresa
passou a ter acesso aos recursos de empréstimos do FNE. Na analise de impacto, que
envolve os resultados dos empréstimos sobre o nivel de Atividade Econdmica, Geragao
de Empregos e Nivel de Desenvolvimento Econdmico dos municipios atendidos pelo
FNE, o tratamento se deu de forma distinta.

Nesta secdo, o objetivo ¢ apontar como os recursos do FNE foram capazes de
afetar a eficacia das empresas tratadas, sempre comparadas com as do grupo de controle
(que nao receberam os recursos do FNE), focando na eficacia da geracdo de emprego
(onde se utilizou os empregos gerados), geragdo de renda (utilizando o dado de massa
salarial) e em ganhos de produtividade média do trabalho (usou-se o salario médio das
empresas como proxy). Utilizando o modelo de diferengas em diferencas na
especificagdo proposta por Wooldridge (2021) para avaliar os impactos em questao,
tem-se a Tabela 22, a qual apresenta o Efeito Médio de Tratamento sobre os Tratados
(ATT), por setor econdmico e tamanho da empresa. Em razdo da base de dados

disponibilizada ndo permitir a utilizagdo da variavel de porte das empresas, certo que
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apenas as empresas tratadas apresentavam essa informagao, foi construida uma variavel
com base no nimero de funcionarios, conforme previsto na metodologia.

Sobre os setores econdmicos, ¢ importante destacar que diferentemente da
analise descritiva, nesta secdo agrupou-se Industria e Construgdo Civil como Setor
Secundario, Comércio e Servigos como Setor Tercidrio, ficando a Agropecuaria como
Setor Primario. As empresas que ndo tiveram a sua classificagdo em setor econdmico
identificada na base de dados fornecida pela Sudene e que apareceram como sem
classificagdo na analise descritiva, foram consideradas apenas nos impactos totais

(todos).

Tabela 22: Resultados da avaliacdo da eficacia para as empresas dos recursos do FNE
despendidos no periodo 2000-2018, por setor econdmico e tamanho da empresa

Variavel de resultado Geragdo de Emprego

Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos
Primario 0,3034%%** 0,1922%%*%* 0,2683%** 0,3165%***
Secundario 0,3788%** 0,1293*** 0,1053%** 0,3693***
Terciario 0,2626%** 0,0675%*** 0,1640%** 0,2560%**
Todos 0,2807#** 0,09997%** 0,1357%** 0,2734%**

Variavel de resultado Massa Salarial

Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos
Primario 0,2980%** 0,1898*** 0,2924#** 0,3156%**
Secundario 0,3943#** 0,1640%*** 0,1586%** 0,3849%**
Terciario 0,2874%%%* 0,1118*** 0,1212%** 0,2810%**
Todos 0,3041%** 0,1438*** 0,1109%** 0,2969%***

Variavel de resultado Produtividade Média

Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos

Primario 0,0080 -0,0025 0,0240 0,0142
Secundario 0,0284#** 0,0348*** 0,0533%** 0,0280%***
Terciario 0,02827%%*%* 0,0442%*%* -0,0428%** 0,028 1 ***
Todos 0,0281%** 0,0438*** -0,0248*** 0,0280%***

Fonte: Resultados da pesquisa.
Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%. *10%.

Observa-se que considerando todos os setores e todos os tamanhos de empresas,
os recursos do FNE tém eficacia estatisticamente significativa e positiva sobre as firmas
tratadas, considerando as variaveis de resultados analisadas nos modelos. De maneira
geral, foi possivel observar que a politica de créditos do FNE foi capaz de aumentar a
eficacia das empresas que receberam recursos no que se refere a Geracdo de Empregos.
Além disso, € possivel verificar que a eficacia foi maior nas empresas de menor porte.
As micro e pequenas empresas que tiveram o acesso ao crédito foram capazes de elevar,

em média, sua geracdo de empregos em 28,07%. Os resultados para as empresas de
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médio e de grande porte que participaram do programa do FNE, comparado as que nao
participaram, foram de 9,99% e 13,57% maiores, respectivamente, com relacdo a
eficdcia na geracdo de postos de trabalho. Considerando a amostra como um todo, as
empresas que participaram geraram, em média, 27,34% mais empregos do que as que
nao receberam recursos do FNE.

No que se refere a geracdo de renda, observa-se movimentos semelhantes aos
encontrados para a geracdo de empregos. De maneira geral, pode-se indicar que as
empresas com acesso ao crédito do FNE geraram, em média, 29,69% mais renda do que
as que ficaram a margem desses recursos. As micro e pequenas empresas novamente
foram as que aproveitaram melhor o financiamento para elevar sua eficécia,
apresentando geragdo de renda 30,41% superior, em média. Comparadas as firmas que
nao participaram dos créditos do FNE, as empresas de médio e grande porte geraram,
em média, 14,38% e 11,09% mais renda dos que as firmas do grupo de controle.

A eficacia da politica de créditos sobre a geragdo de emprego e de renda
apresentou resultados semelhantes quando a anélise foi desenvolvida por setores. Nas
pequenas firmas, os empréstimos ao setor secundario teriam gerado maior eficacia o que
também acontece com o total da amostra. No entanto, quando se analisa as empresas de
porte médio e grande, o setor primario se destaca na capacidade dos empréstimos de
elevar a eficacia na geracdo de empregos e de renda. Ressalta-se que conforme
mostrado na analise descritiva (Tabela 7), o setor primario (Agropecuaria) tem menor
participacdo no valor total contratado na comparagdo com o setor secundario,
notadamente Industria. Dessa forma, dada a relevancia do setor primario em termos de
impactos, parece que as empresas beneficidrias desse setor tém aproveitado bem os
recursos financeiros contratados, gerando impactos relevantes em termos de emprego e
renda. Diante destas constatagdes, € possivel sugerir a revisao da politica em termos de
direcionamento de maior volume de recursos para melhor atender as empresas no setor
primario, ja que elas se destacaram na gera¢do de impactos positivos sobre a atividade
econdmica, mesmo com uma porcentagem bem menor no valor real total contratado
pelas empresas beneficiarias do FNE segundo setor da economia, entre 2000 a 2018, na
comparac¢ao com o setor secundario, principalmente Industria.

A andlise da eficacia da politica de concessdo de créditos sobre os ganhos de
produtividade média do trabalho das firmas participantes mostrou que os efeitos sio
bem inferiores quando comprados com a geragcdo de empregos ¢ de renda. No geral, as

empresas que obtiveram créditos oriundos do FNE apresentaram produtividade média
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2,8% superior as que nao participaram do programa. Neste ponto, destaca-se as firmas
de porte médio, com produtividade média de 4,38% superior as empresas de tamanho
médio que ficaram a margem dos empréstimos. Outro destaque fica a cargo das
empresas de grande porte que receberam os empréstimos. Nestas empresas, a politica de
créditos apresentou impacto negativo sobre a produtividade média, quando comparadas
as grandes empresas que ndo receberam os recursos. Em média, o recebimento de
recursos reduziu a eficacia sobre os ganhos de produtividade em 2,48% nas grandes
firmas. Isso pode ter ocorrido devido ao fato de tais empresas demandarem trabalho
mais qualificado ou mesmo investirem em maquinas € equipamentos poupadores de
mao de obra, quando comparados com as médias e micro e pequenas empresas.

Os ganhos de produtividade média poderiam vir da contratagdo de funcionarios
mais qualificados e/ou de uma politica de treinamentos que vise elevar tal
produtividade. Os dados da PNADC de 2020 mostram que 8,8% e 13,63% da
populacdo, com 25 anos ou mais de idade, da regido Nordeste completaram o ensino
superior considerando, respectivamente, o interior ¢ o total do interior e da regido
metropolitana. Quando comparado com as regides, Norte (11,82% e 14,63%) Centro
Oeste (21,42% e 21,86%), Sul (16,28% e 18,87%) e Sudeste (17,54% e 21,53%),
percebe-se que a regido Nordeste ja sairia atras no principal catalizador para ganhos de
produtividade média do trabalho. Em segundo lugar, este resultado seria um indicativo
de que a politica de concessdo de créditos poderia ser aplicada em paralelo a uma
politica de treinamento dos trabalhadores das regides atendidas. Isso, muito
provavelmente, potencializaria a eficicia da politica no que se refere a ganhos de
produtividade do trabalho. Além disso, ¢ preciso ter a compreensdo de que impactos
sobre a produtividade do trabalho demandariam maior tempo de maturacao, ou seja,
maior tempo de exposi¢do a politica de créditos poderia ser necessario para que a
empresa fosse capaz de elevar sua eficidcia sobre os ganhos de produtividade do
trabalho.

Quando se foca na eficacia considerando os setores, observa-se que ndo se
constatou que a politica de créditos do FNE foi capaz de gerar ganhos estatisticamente
significativos de produtividade no setor agricola. Um destaque fica por conta do setor
secundario, com as empresas de grande porte que acessaram o crédito do FNE sendo
capazes de elevar sua produtividade média em 5,33%, quando comparadas as firmas
grandes que nao acessaram o programa. Este resultado indicaria que nos setores com

maior tecnologia a politica estaria sendo capaz de aumentar a eficacia das empresas.
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Os resultados da Tabela 22 sdao apresentados em termos de efeito marginal na

Tabela 22.1.

Tabela 22.1: Efeito marginal da avaliacdao da eficacia para as empresas dos recursos do
FNE despendidos no periodo 2000-2018, por setor econdmico e tamanho da empresa

Efeito marginal sobre a variavel de resultado Geragao de Emprego (n° de empregos)

Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos
Primario 1,0%** 35, 1% 129,2%%* 12,0%%*
Secundario 4, %x* 30,3%#* 101,7%** 32,0%**
Terciario 1, 2%%** 9,1%** 53,3 8,9 HH*
Todos 1,4%** 15,4%%* 54, 7*** 11,14
Efeito marginal sobre a variavel de resultado Massa Salarial (R$)
Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos
Primario 1014,4%** 40320,5%** 166063,8%** 10707, 1***
Secundario 5130,6%** 51804,5%** 217287,8%** 39098, 7***
Terciario 1451, 4%** 19838 4%+ 37455, 1*** 10661,4%***
Todos 1729,4%** 28097,3%** 45109,0%** 13065,9%**
Efeito marginal sobre a variavel de resultado Produtividade Média (R$)
Setor/Tamanho  Micro Pequena Média Grande Todos
Primario 7.5 -2.9 28,3 13,0
Secundario 31,6%** 46,5%** 74,8%** 31,5%**
Terciario 29,5%** 57,6+ ** -40,8%** 30,6%**
Todos 29, 7% 54,8%** =24 8*** 30,5%**

Fonte: Resultados da pesquisa.
Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%.
*10%.

Os recursos do FNE foram capazes de gerar, em média, considerando todas as
empresas analisadas, 11,1 postos de trabalho, aumentar a massa salarial em
R$13.065,09 e elevar o salario médio em R$30,5. Importante destacar que ao se utilizar
o efeito marginal, ndo faz sentido a comparagdo entre os portes da empresa, uma vez
que tal valor ¢ sensivel ao tamanho da empresa de forma que quanto maior essa ultima,
naturalmente mais elevado serd o efeito marginal. Da mesma forma, a comparagdo entre
setores para um mesmo porte também deve ser feita com cautela, uma vez que o
tamanho da variavel para o setor econdmico influencia na magnitude do efeito marginal.
Assim, os efeitos marginais apresentados na Tabela 22.1 devem ser analisados no
sentido de indicar o impacto dos recursos do FNE em termos de postos de trabalho
criados e da variacdo da geragdo de renda e saldrio médio para cada tamanho de
empresa nos trés setores econdmicos considerados. Feita essa ressalva, tem-se que o

setor secundario foi aquele que, comparativamente, em termos absolutos, gerou a maior
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quantidade de postos de trabalho (32,9), a maior elevagdo da massa salarial
(R$39.098,7) € 0 maior aumento do salario médio (R$31,5).

Considerando os resultados apresentados na Tabela 22, pode-se inferir que a
finalidade dos recursos adquiridos poderia afetar, consideravelmente, a eficacia das
politicas de concessao de crédito do FNE. Sendo assim, a Tabela 23 apresenta os
impactos dos recursos do FNE por setor e tamanho de empresa diferenciando tais
recursos por finalidade, ou seja, capital de giro e custeio (CG) e investimento (IN).

No geral, quando ¢ considerado todas as empresas, pode-se indicar que a
eficacia na geragao de empregos e de renda sdo estatisticamente significativos, positivos
e similares quando se considera a finalidade de capital de giro e custeio e a de
investimento. As firmas que participaram do programa de empréstimos do FNE
apresentaram, em média, 23,20% e 23,30% mais geragdo de empregos € um acréscimo
da renda de 25,22% e 25,16%, quando se considera respectivamente capital de giro e
custeio e investimento. Essa ¢ uma observagdo que pode se estender, qualitativamente,
para os trés setores analisados.

Entretanto, quando se considera a classificacdo das empresas em micro e
pequenas, média e grande, percebe-se que as firmas grandes estariam apresentando
diferengas consideraveis na eficicia dos recursos direcionados para capital de giro e
custeio e para investimento. Apenas no setor primdrio, as grandes empresas foram
eficazes em aplicar os recursos de investimento em nivel superior aos capital de giro e e
custeio, tanto no que diz respeito a geracdo de empregos como na elevacao da renda.
Para os setores secundario e tercidrio a eficicia para os recursos direcionados para
investimento foi menor do que os direcionados para capital de giro e custeio, tanto na
geracao de empregos quanto na geracao de renda, afetando, inclusive, negativamente a
eficacia dos recursos direcionados para investimento no setor secundario. Como
exemplo, no setor secundario, uma grande empresa que recebe recursos do FNE e o
direciona para investimento seria 8,74% e 10,34% menos eficaz para gerar empregos e
renda do que empresas grandes que nao receberam tais recursos.

Isso indicaria que as principais atividades relacionadas a industria, que seriam as
grandes empresas do setor secundario, precisariam melhorar a aplicagdo e administracao

dos empréstimos realizados para financiar seus investimentos.
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Tabela 23: Resultados da avaliagdo da efetividade para as empresas dos recursos do
FNE, por finalidade, despendidos no periodo 2000-2018 por setor econdmico e tamanho
da empresa

Variavel de resultado Geragao de Emprego

Setor/Tamanho  Finalidade Micro- Média Grande Todos
Pequena
Primario CG 0,2597%** 0,1564%** 0,1474%* 0,2614%**
IN 0,3074%** 0,0999* 0,2928*** 0,281 1%**
Secundario CG 0,331 1%** 0,115]%** 0,1121* 0,3202%**
IN 0,2986%*** 0,0960%** -0,0874* 0,2793%**
Terciario CG 0,2220%** 0,0422%** 0,1403*** 0,2158%**
IN 0,2369%*** 0,0702%** 0,1060%*** 0,2278%**
Todos CG 0,2390%** 0,0790%** 0,1114%** 0,2320%**
IN 0,2455%** 0,0832%** 0,0642%* 0,2330%**
Variavel de resultado Gera¢do de Renda
Setor/Tamanho  Finalidade Micro- Média Grande Todos
_Pequena
Primario CG 0,2638*** 0,1603*** 0,1592%* 0,2603***
IN 0,2778%** 0,0875 0,2887*** 0,2660%***
Secundario CG 0,3453%** 0,1489%** 0,1522%** 0,3355%**
IN 0,3115%** 0,1059%** -0,1034%* 0,2863%**
Terciario CG 0,242 %** 0,0857*** 0,1305%** 0,2368%**
IN 0,2599%%** 0,0979%%** 0,0466 0,2493%**
Todos CG 0,2585%** 0,1217%** 0,1062%** 0,2522%%*
IN 0,2660%*** 0,1064*** 0,0152 0,2516%**

Variavel de resultado Produtividade Média

Setor/Tamanho  Finalidade Micro- Média Grande Todos
_Pequena
Primario CG 0,0112 0,0039 0,0118 0,0082
IN -0,0084 -0,0124 -0,0041 0,0041
Secundario CG 0,0264*** 0,0338*** 0,0400** 0,0270%**
IN 0,02]12%** 0,0010 -0,0160 0,0154%**
Terciario CG 0,0229%** 0,0435%** -0,0098 0,0235%**
IN 0,0258*** 0,0277** -0,0594%** 0,024 1 ***
Todos CG 0,0235%** 0,0427%** -0,0052 0,024 1%**
IN 0,0244*** 0,0232%** -0,0490%** 0,0222%**

Fonte: Resultados da pesquisa.
Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%. *10%.
CG: Capital de Giro. IN: Investimento.

Novamente, quando se analisa a produtividade média, observa-se que a eficacia
dos recursos, considerando capital de giro e custeio e investimento, foi
consideravelmente menor do que na geracdo de renda e de empregos. Em geral,
empresas que contrairam empréstimos do FNE direcionados para capital de giro e
custeio e investimento foram capazes de elevar, na média, em 2,41% e 2,22% sua
produtividade média do trabalho. Novamente, deve-se destacar que as grandes empresas

foram ineficazes na aplicacdo desses recursos quando se trata de elevar sua
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produtividade. No total, as grandes empresas apresentaram uma queda de 4,9% da
produtividade, considerando os recursos aplicados em investimento. Os empréstimos
direcionados para capital de giro e custeio ndo impactaram na eficacia da produtividade
média das grandes empresas.

Estes resultados indicam que, no geral, os recursos direcionados para
investimento precisam ser melhor alocados. Tais recursos seriam, em teoria, 0os com
maior potencial de gerar eficcia da politica, se comparados aos de capital de giro e
custeio. Isso seria ainda mais latente quando se aborda a eficacia no aumento da
produtividade média do trabalho. Esta provavel ineficicia ou baixa eficacia dos
investimentos seriam um indicativo de o porqué de o impacto das politicas de
empréstimos do FNE ndo conseguir alavancar o aumento da produtividade do trabalho
nas empresas atendidas.

Os resultados da Tabela 23 sdao apresentados em termos de efeito marginal na
Tabela 23.1. Os recursos do FNE foram capazes de gerar, em média, considerando todas
as empresas analisadas e a finalidade de capital de giro e custeio, 9,2 postos de trabalho,
aumentar a massa salarial em R$10.734,50 e clevar o salario médio em R$26,2. Para a
finalidade de investimento, tais valores foram préximos, assumindo, respectivamente,
9,2 postos de trabalho, R$10.705,60 e R$24,10.

Até o momento ¢ possivel verificar que o tamanho das empresas influencia na
sua capacidade de aplicar os recursos do FNE de maneira eficaz ou nao, isso levando
em consideracdo os setores da economia ¢ a finalidade do empréstimo. Por isso, na
sequéncia ¢ apresentada uma andlise que considera toda a distribuicdo da Geragao de
Emprego, Geracdo de Renda e Produtividade Média do Trabalho. Foi utilizado o
estimador de Machado e Santos Silva (2019) para elaboragdo de uma regressao
quantilica aplicada em dados em painel para as diferentes empresas. Os resultados dos
coeficientes de tratamento e suas respectivas evolucdes para a geragdo de emprego,
geracdo de renda e produtividade média do trabalho sdo apresentados nas Figuras 2, 3 e

4.
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Tabela 23.1: Efeito marginal da avaliagdo da efetividade para as empresas
dos recursos do FNE, por finalidade, despendidos no periodo 2000-2018 por setor
econdmico e tamanho da empresa

Efeito marginal sobre a variavel de resultado Geragdo de Emprego (n° de empregos)

Micro-

Setor/Tamanho  Finalidade Média Grande Todos
Pequena
Primario CG 0,8%** 26,7%** 61,6%* 9,2%%*
IN 1,0%%* 16,6* 131,9%** 10,0%**
Secundario CG 3,5%%* 26,7*** 110,9* 27 ,8%**
IN 3, %% 22, 1%%* -78,2% 23, 7H**
. CG 1, 0% 5,6%% 45, 0%* 7 4
Terciario IN 1,155 9, 5%k 33 4%%% 7, 8%%%
CG 1,2%%% 12,2%%% 44, 8% xx 9,2%%x
Todos
IN ], 2%%* 12,9%%x 25,2%% 9, 2%
Efeito marginal sobre a variavel de resultado Massa Salarial (R$)
Setor/Tamanho  Finalidade Micro- Média Grande Todos
Pequena
Primario CG 847,5%%* 32290,0%** 77115,7%* 8242 4%**
IN 899,0%** 16982,7 149560,0%** 8448,0%**
Secundario CG 4377, 7%** 46207,3%** 214165,7%** 32869,6%**
IN 3879,4%** 32149, 7%** -127975,6** 27332,9%**
Terci4rio CG 1194,6%** 15006,7*** 40521, 1%*** 8779,7***
IN 1293,8%*** 17249,5%*%* 13866,6 9303,4%**
Todos CG 1435,4%%* 23512, 1%** 43094,0%*** 10734,5%**
IN 1482, 8%** 20396,6%** 5890,8 10705,6%**
Efeito marginal sobre a variavel de resultado Produtividade Média (RS)
Setor/Tamanho  Finalidade Micro- Média Grande Todos
Pequena
Primério CG 10,4 4,6 13,7 7,5
IN -7,7 -14,3 -4,7 3,7
, . CG 29, 3%%* 45,1%%* 56,3%* 30,3%**
Secundario IN 23 5%k 13 21,9 17,055
. CG 23,9%%* 56,6%** -9,5 25,6%%*
Terciario IN 27,0%%* 35,8%% 56, 1% 26,274
CG 24 8*** 53,4%*%* -5,3 26,2%%*
Todos
IN 25,8%#* 28,7%* -48,4%* 24, 1%**

Fonte: Resultados da pesquisa.
Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%. *10%. CG:
Capital de Giro. IN: Investimento.

E possivel ver na Figura 2 que a medida que se movimenta dos quantis iniciais
da geragcdao de emprego, ou seja, aquelas empresas com menores niveis de geracao de
emprego, haveria uma reducdo da eficacia da politica de empréstimo do FNE. Contudo,

como pode ser observado pelo intervalo de confiangca dos graficos, os pardmetros
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estimados para captar a eficicia ao longo dos quantis, embora impactem
significativamente na geracdo de emprego, ndo poderiam ser considerados

estatisticamente diferentes dos estimados pelo ATT médio.

Figura 3: Evolucdo dos parametros Estimados por Regressdo Quantilica (QR) e sua
comparacao ao parametro de Efeitos Fixos, para explicar a Geracdo de Empregos nas

empresas.
Fonte: Resultados da Pesquisa.

Neste caso, € possivel afirmar que a variacao inter quantil ndo seria significativa,
ou seja, a eficacia medida pelo parametro da varidvel de tratamento ndo seria diferente
ao longo da distribui¢ao da geragdao de empregos. Entretanto, essa analise guardaria uma
similaridade com a classificagdo das empresas em micro e pequenas, média e grande e
como foi abordado, ha diferenga quando essa classificacio de tamanho de empresa ¢
levada em consideracdo. Essa diferenga nos resultados indicaria que a andlise pela

média, apresentadas nas Tabelas 22 e 23, seria a mais adequada.
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Figura 4: Evolug¢dao dos parametros Estimados por Regressdo Quatilica (QR) e sua
comparagdo ao parametro de Efeitos Fixos, para explicar a Renda gerada pelas

empresas.
Fonte: Resultados da Pesquisa.

Quando ¢ analisada a geragao de renda e a produtividade média do trabalho,
Figuras 3 e 4, ao longo dos quantis constatou-se ndo haver eficacia. Além de ndo
significativos, os parametros estimados para cada quantil de geragdo de renda e
produtividade do trabalho nas empresas ndo pode ser considerado diferente da eficacia
estimada pela média, que foi significativa como mostra as Tabelas 22 e 23.

Em resumo, quando ¢ considerada uma andlise da eficicia pela média, ATT
médio, e considerando a classificagdo das empresas em micro e pequenas, médias e
grandes ¢ possivel verificar diferencas significativas de eficacia da politica de
empréstimos do FNE. O mesmo nao pode ser dito quando a analise ¢ feita utilizando a

técnica de regressao quantilica em painel.
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Figura 5: Evolug¢do dos parametros Estimados por Regressdo Quatilica (QR) e sua
comparagdo ao parametro de Efeitos Fixos, para explicar a Produtividade Média do

Trabalho nas empresas.
Fonte: Resultados da Pesquisa.

Sobre o estimador de efeitos fixos de Wooldridge (2021) utilizado, foi feito o
teste de robustez event study, que inclui modelos onde o tratamento ocorreria em outros
pontos e ndo no ponto onde realmente ocorre o tratamento, ou seja, incluem-se avangos
e defasagens (leads and lags) nos modelos para verificar se existe causalidade entre o
momento do tratamento e a resposta em termos de impacto. As Figuras 5 a 7 mostram
para as variaveis de resultado geracdo de emprego, geracdo de renda e produtividade
média, considerando todas as empresas da amostra, o impacto do tratamento ¢
influenciado pelo momento em que o tratado ¢ exposto a ele de forma que quanto maior
o periodo de tratamento, maior tende a ser o impacto do mesmo sobre a empresa tratada.
Tal resultado corrobora a adequabilidade para o estimador de efeitos fixos de

Wooldridge (2021) para a analise da eficacia do FNE nas empresas atendidas.
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Figura 6: Grafico do event study para a variavel de resultado Geragao de Emprego.
Fonte: Resultados da pesquisa.
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Figura 7: Grafico do event study para a variavel de resultado Geragao de Renda.
Fonte: Resultados da pesquisa.
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Figura 8: Grafico do event study para a variavel de resultado Produtividade Média.
Fonte: Resultados da pesquisa.

Realizada a analise considerando os setores da economia no qual as empresas
estdo inseridas, o tamanho das empresas e a finalidade do empréstimo, o préximo passo
¢ admitir uma avaliacdao da eficacia voltada para os respectivos Programas do FNE. A
Tabela 6 apresenta tais resultados.

Os resultados de eficacia para a geragdo de emprego e de renda foram bem
semelhantes. Na Tabela 24 merece destaque os resultados para o FNE-MPE. O
programa visa o fomento dos micro e pequenos empreendedores e dos
microempreendedores individuais (MEI) e foi possivel observar que as pessoas juridicas
atendidas pela politica de concessdo de créditos do FNE foram capazes de gerar, na
média, 25,88% a mais de empregos e apresentar uma geragdo de renda de 27,66%
superior as empresas nao atendidas pelo FNE. Também se observa que a produtividade
média do trabalho nas empresas atendidas pelo FNE-MPE foi 2,35% maior.

Resultados semelhantes, mas, em geral, em menor magnitude, foram
encontrados na geracdo de emprego e de renda para os programas: FNE-Verde que tem
o foco na sustentabilidade; FNE-Seca; FNE-Com-serv, voltado para o desenvolvimento

do setor de comércio e servigos; e FNE-ind.
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Tabela 24: Resultados da avaliacdo da eficacia para as empresas dos recursos do FNE,
por programa, despendidos no periodo 2000-2018 por setor econdmico e tamanho da
empresa

Programas\Resultados  Geracéo de emprego Geragao de renda Produtividade Média
Agrin 0,1457*%%* 0,1375%*%* -0,0155
Aquipesca -0,0530 -0,0521 -0,0136
Comércio e Servicos 0,1607*** 0,1895%** 0,0303***
Industrial 0,1193%** 0,1390%** 0,0152%**
Irrigacdo 0,1259%* 0,1458%* 0,0172
MPE 0,2588*** 0,2766%*** 0,0235%**
Outros -0,4673%* -0,5494%* -0,0718
Proatur 0,2375%** 0,2510%** 0,0160
Rural -0,0399 -0,0368 0,0078
Seca 0,1039%** 0,113 1%** 0,0142%**
Verde 0.1626%** 0.1767*** 0.0199**
Prodetec 0,384 1%%* 0,2798*** -0,1093%**
Prodin 0,0602 0,2283 0,1631
Proger -1,5624%** -1,5207%%* 0,0596**
Prolnfra -1,4972%** -1,0949%** -0,6284***

Fonte: Resultados da pesquisa.

Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%. *10%.
FNE Agrin (Programa de Financiamento para Comercializagdo, Beneficiamento ou
Industrializagdo de Produtos de Origem Agropecuaria), FNE Aquipesca (Programa de Apoio ao
Desenvolvimento da Aquicultura e Pesca), FNE Comércio e Servigos (Programa de
Financiamento para os Setores Comercial e de Servigos), FNE Industrial (Programa de Apoio
ao Setor Industrial do Nordeste), FNE Irrigagdo (Programa de Financiamento a Agropecuaria
Irrigada), FNE MPE (Programa de Financiamento as Microempresas, Empresas de Pequeno
Porte ¢ ao Empreendedor Individual), FNE Outros, FNE Proatur (Programa de Apoio ao
Turismo Regional), FNE Rural (Programa de Apoio ao Desenvolvimento Rural do Nordeste)
FNE Seca, FNE Verde (Programa de Financiamento a Sustentabilidade Ambiental), FNE
Prodetec (Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnologico) FNE Prodin, FNE Proger e
FNE Prolnfra (Programa de Financiamento a Infraestrutura Complementar da Regido Nordeste).

Os programas FNE-Agrin, voltado para o desenvolvimento do setor
agroindustrial, FNE-irri, direcionado para promover os empreendimentos agropecudrios
que envolvam irriga¢ao e drenagem e o FNE-Proatur, que visa fortalecer e desenvolver
os empreendimentos do setor de turismo apresentaram eficacia na geragao de empregos
e de renda, com destaque para o FNE-Proatur, onde as empresas que tiveram acesso aos
recursos oriundos do FNE geraram, respectivamente, 23,75% e 25,10% mais empregos
e renda do que as firma fora do FNE. Entretanto, em nenhum destes trés programas foi
possivel observar eficacia gerada pelos empréstimos do FNE no que se refere a ganhos
de produtividade média do trabalho.

As empresas que receberam recursos pelo Programa FNE-Prodetec também
foram altamente eficazes em gerar emprego e renda, mas os resultados indicaram que as

mesmas empresas estariam utilizando tais recursos de maneira ineficaz no que se refere
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a elevagdo de produtividade. Ja as pessoas juridicas que receberam recursos pelo FNE-
Prodin ndo foram capazes de transformar tais volumes em eficicia produtiva, gerando
emprego e renda, quando comparadas as empresas de fora do programa. O mesmo
ocorreu com os programas FNE-Aquipesca e FNE-Rural.

Para finalizar a andlise pelos programas, destaca-se: o FNE-Proger; ¢ o FNE-
ProInfra. As empresas contempladas por esses programas apresentaram ineficacia na
geracdo de empregos, renda e em elevar a produtividade média do trabalho quando
comparado com as firmas ndo contempladas. Como destaque, ¢ interessante citar os
resultados do FNE-Prolnfra que ¢ voltado para o desenvolvimento da infraestrutura,
visando, através de projetos, dar sustentagdo a infraestrutura econdmica da regido. A
ineficacia observada poderia ser explicada pelo fato de este tipo de empreendimento
estar relacionado a um longo periodo de maturacdo. Uma analise mais detalhada de
empreendimentos deste tipo deveria levar em consideragdo um longo horizonte de
tempo, o que infelizmente ndo € o caso do presente trabalho.

Os resultados da Tabela 24 sdo apresentados em termos de efeito marginal na
Tabela 24.1.

Em termos absolutos, no que tange a geragdo de emprego, destacam-se os
programas Prodetec, MPE e Proatur os quais possibilitaram que as empresas
beneficiadas pelos recursos de tais programas criassem, em média, respectivamente,
13,89; 8,76; ¢ 7,95 postos de trabalho. Os mesmos trés programas sao também os mais
relevantes em termos de geragao de renda, ja que as empresas beneficiadas pelos seus
recursos tiveram, em média, massa salarial superior aquelas ndo tratadas no montante
acima de R$10.000. Ja para a variavel de resultado produtividade (salario médio), os
programas de destaque sdo Proger, Comércio e Servicos, MPE e Verde. Dessa forma, as
empresas beneficiadas pelos recursos desses programas apresentaram, em média, na
comparagdo com as empresas ndao beneficiadas, salario médio R$72,96, R$35,55,

R$28,25 ¢ R$23,88 maiores.
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Tabela 24.1: Efeito marginal da avaliacdo da eficacia para as empresas dos recursos do FNE, por
programa, despendidos no periodo 2000-2018 por setor econdmico e tamanho da empresa

Programas\Resultados Geracgao dNeO emprego Geragﬁ(;{ ge renda Produtivilci;de Média
Agrin 4,65%** 5246,97*** -18,27
Aquipesca -1,53 -1807,09 -16,05
Comércio e Servigos 5,17%%* 7427,02%** 36,55%**
Industrial 3,76%** 5308,28%*** 18,20%**
Irrigagao 3,98%* 5587,38* 20,61
MPE 8,76%** 11342,40%** 28,25%**
Outros -11,07* -15046,74%* -82,31
Proatur 7,95%** 10156,01%*** 19,16
Rural -1,16 -1286,14 9,30
Seca 3,25%%* 4262,45%** 16,99%**
Verde 5,24 %% 6879,83%*** 23,88%*
Prodetec 13,89%** 11492,84%*%* -123,00%**
Prodin 1,84 9129,13 210,45
Proger -23,45%%* -27816,50%** 72,96%*
ProInfra -23,03%#* -23686,81#** -554,25

Fonte: Resultados da pesquisa.

Notas: Resultados obtidos a partir do estimador de Wooldridge (2021). *** 1%. **5%. *10%. FNE Agrin
(Programa de Financiamento para Comercializa¢do, Beneficiamento ou Industrializagdo de Produtos de
Origem Agropecuaria), FNE Aquipesca (Programa de Apoio ao Desenvolvimento da Aquicultura e Pesca),
FNE Comércio e Servigos (Programa de Financiamento para os Setores Comercial ¢ de Servigos), FNE
Industrial (Programa de Apoio ao Setor Industrial do Nordeste), FNE Irrigagdo (Programa de Financiamento
a Agropecuaria Irrigada), FNE MPE (Programa de Financiamento as Microempresas, Empresas de Pequeno
Porte ¢ ao Empreendedor Individual), FNE Outros, FNE Proatur (Programa de Apoio ao Turismo Regional),
FNE Rural (Programa de Apoio ao Desenvolvimento Rural do Nordeste) FNE Seca, FNE Verde (Programa
de Financiamento a Sustentabilidade Ambiental), FNE Prodetec (Programa de Apoio ao Desenvolvimento
Tecnologico) FNE Prodin, FNE Proger e FNE Prolnfra (Programa de Financiamento a Infraestrutura
Complementar da Regido Nordeste).

Apresentam-se agora os resultados para as fungdes dose resposta, as quais nao
foram estimadas pelo propensity score generalizado, como proposto, pois os dados nao
atendiam as pressuposicdes de normalidade e balanceamento. Assim, utilizou-se um
estimador mais flexivel de fun¢do de controle por minimos quadrados ordinarios. As
Figuras 9 a 11 apresentam o efeito dose resposta dos recursos do FNE para todas as
empresas sobre, respectivamente, o estoque de emprego, a massa salarial e o salario

médio.
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Funcgao dose resposta
In do estoque de emprego

Funcgéo resposta

| | | | | | | | | | |
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Dose (1)

— ATE(t)
————— 5% significancia

Modelo: ct-mqo

Figura 9: Efeito dose resposta dos recursos FNE sobre o estoque de emprego, todas as

empresas
Fonte: Resultados da pesquisa.

O efeito médio de tratamento (ATE) estimado pela fun¢dao de controle foi de
33% para o estoque de emprego e 29,23% para a massa salarial, ou seja, em média
empresas que receberam recursos do FNE geraram mais empregos e mais massa salarial

no periodo quando comparadas com empresas nao contempladas.
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Funcgao dose resposta
In da massa salarial
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Figura 10: Efeito dose resposta dos recursos do FNE sobre a massa salarial, todas as

empresas
Fonte: Resultados da pesquisa.

Em relacdo ao grafico de dose resposta, no qual o valor dos empréstimos ¢
normalizado no intervalo de 0 a 100, sendo 0 ndo receber recursos € 100 o maior valor
concedido, observa-se tanto para o estoque de emprego e massa salarial, que até certo
ponto o aumento da dose eleva o impacto, ou seja, valores de empréstimos maiores
provocariam maiores impactos. Entretanto, a partir de certo ponto da fungdo dose
resposta, maiores doses estdo gerando menores impactos, embora ainda positivos, no
estoque de emprego e na massa salarial. Tal resultado sugere que haveria um nivel
otimo de dose para maximizar o impacto dos recursos do FNE em termos de estoque de
emprego € massa salarial. Entretanto, dada as especificidades de cada empresa e
programa, o que tornaria impossivel uniformizar o montante de recursos por empresa
em todos os empréstimos, tem-se que faria sentido manter todas as doses de
empréstimo, pois ao parar no impacto maximo, se estaria deixando de obter os impactos
positivos subsequentes. Ressalta-se em todos os casos que valores de empréstimos
maiores aparecem em quantidade significativamente menor, isso implica que a maioria
dos empréstimos t€m resultado em impactos positivos.

A mesma logica do paragrafo anterior pode ser aplicada para a varidvel de
resultado salario médio, embora a mesma, por ter grandes reducdes de impacto para
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doses maiores de financiamento, tem inclusive ATE médio de -3,72%, ou seja,
empresas que receberam recursos do FNE apresentaram, em média, saldrio médio

inferior quando comparadas a empresas nao contempladas.

Funcgéo dose resposta
In do salario médio

Funcgéo resposta

| | | | | | | | | | |
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Dose (1)

— ATE(t)
————— 5% significancia

Modelo: ct-mqo

Figura 11: Efeito dose resposta dos recursos do FNE sobre o salario médio, todas as

empresas
Fonte: Resultados da pesquisa.

Apesar do efeito médio negativo, observa-se pela fungdo dose resposta que
varias doses de tratamento estdo vinculadas a efeitos positivos, até cerca de 70% da

dose maxima.

No que se refere a Avaliagdo da Eficacia dos Fundos Constitucionais sobre
variaveis de resultados das empresas, os resultados encontrados na literatura permitem
estabelecer um consenso sobre os impactos positivos do FNE na Geragdo de Empregos
e aumento da Massa Salarial, porém sdo divergentes no que se refere aos ganhos nos
Salarios Médios. Parte da divergéncia dos resultados pode ser atribuida, dentre outros
fatores, aos diferentes recortes da amostra, variaveis e métodos analiticos utilizados.
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Neste sentido, Silva, Resende e Silveira Neto (2009) destacam que Avaliagdo da
Eficicia do FNE sobre as empresas ainda precisa avangar, principalmente para
considerar periodos de analises mais longos, bem como, a heterogeneidade nao
observada das empresas, questdes essas que sao tratadas na presente analise, por meio
da implementacdo de metodologias mais consistentes para controlar o efeito das
caracteristicas ndo observaveis das empresas, além de abranger um longo periodo de
tempo.

A presente andlise de eficacia da aplicagdo de recursos do FNE sobre as
empresas considerou trés variaveis de resultados, o Estoque de Emprego (EE), a Massa
Salarial (MS) e o Saldrio Médio (SM), além de permitir analisar os impactos nestas
variaveis por setor de atividade econdmica (primdrio, secundario, tercidrio e todos os
setores reunidos), por finalidade de crédito (investimento ou capital de giro e custeio) e
por tamanho da empresa (micro e pequena, média e grande e todas as empresas
reunidas). Assim, esta secdo busca comparar e compreender, a partir das principais
pesquisas da literatura especializada, se firmas contempladas com recursos provenientes
do FNE tém gerado mais empregos, renda e se pagam melhores saldrios que aquelas nao
beneficiadas, considerando diferentes setores, finalidades e tamanhos. Alguns estudos
que também procuram responder questdes semelhantes consideraram essas mesmas
varidveis em suas andlises e na maioria das vezes, se concentram apenas no impacto
geral sobre as variaveis de resultados e nao consideram as desagregagdes por setores,
tamanho e finalidade.

No que se refere & Geragdo de Empregos, os resultados da presente analise
permitiram concluir que a politica de créditos do FNE ¢ capaz de aumentar a eficacia
das empresas que receberam recursos. Além disso, foi possivel verificar que a eficéicia
foi maior nas empresas de menor porte. Esse resultado ¢ amplamente corroborado pela
literatura. Em trabalho pioneiro, Silva, Resende e Silveira Neto (2006), que conduziram
uma andlise de eficdcia para a aplicagdo de recursos do FNE e FNO, encontraram
impacto positivo sobre a taxa de variagdo do numero de empregados e o impacto
positivo foi maior quando se consideraram apenas micro e pequenas firmas. Da mesma
forma, Silva, Resende e Silveira Neto (2007) avaliaram a eficacia do FNE sobre as
empresas beneficiadas e sugeriram um forte efeito do FNE sobre o crescimento do
nimero de empregos para o subperiodo 1995 a 1998, sendo esse ainda maior para as
Micro e Pequenas Firmas. Outro aspecto interessante a se observar € que assim como no

presente estudo, Silva, Resende e Silveira Neto (2009) encontraram que os impactos
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gerados sobre o nivel de contratagdes sao maiores no setor secundario, o que € coerente,
j4 que a demanda por contratagdes de mao-de-obra neste setor ocorre, normalmente, em
escalas maiores. J4 Silva, Resende e Silveira Neto (2009) procederam sua andlise para
avaliar a eficacia para os trés fundos constitucionais, FNE, FNO e FCO, no periodo de
2000 a 2003, e verificaram uma diferenca positiva na taxa de variagdo do nimero de
empregos, para as empresas beneficiadas, em relagdo as ndo beneficiadas no Nordeste, e
também com maior magnitude para as Micro e Pequenas Firmas. Contudo ndo se
identificou impactos de qualquer natureza para o Norte e Centro Oeste, o que levou os
autores a concluirem que poderia estar havendo menor acesso a canais alternativos de
financiamentos das empresas nestas regides ou ainda a uma gestdo mais eficiente dos
recursos do FNE, por parte do BNB. Apesar deste resultado, Daniel e Braga (2021), em
uma analise mais recente e considerando um periodo maior, concluiram que o fato de
receber crédito do FNO impulsionou a geragdo de emprego, identificando impactos
positivos e significativos. Os autores também constataram maior eficacia sobre as micro
€ pequenas empresas, porém, destacando-se o setor tercidrio e ndo o secunddrio como
no presente estudo que analisou o FNE. Estes autores concluiram também que, em
relagcdo ao impacto da politica de crédito do FNO sobre a geracdo de emprego, ¢
possivel afirmar que o efeito ¢ em geral positivo para ambas as finalidades de crédito
(investimento e capital de giro). Resende (2012a), de uma maneira geral, também
apontam para impactos estatisticamente positivos dos empréstimos do FNE-industrial
concedidos, em 2000, sobre o crescimento do emprego entre 2000-2003 ¢ 2000-2006.
Neste ponto, ¢ interessante a comparagdo com os resultados de Resende (2012b), visto
que neste estudo ¢ feita a mesma andlise, porém, utilizando dados para todo o Nordeste
brasileiro. Resende (2012b), observa que o coeficiente do impacto em nivel micro
(empresa) do FNE-industrial sobre o crescimento do emprego ¢ cerca de duas vezes e
meia maior no caso do estado do Ceard, se cotejado com os efeitos para o Nordeste
como um todo. Resende (2012a) faz uma ressalva de que mesmo que os empréstimos do
FNE sejam eficazes para alavancar o crescimento do emprego, em nivel das firmas, isso
nao significa que os empréstimos do FNE sejam capazes de promover o crescimento do
estoque de empregos, em nivel municipal, o que seria importante para reduzir as
desigualdades regionais brasileiras. Soares, Sousa e Pereira Neto (2009) também
encontraram um impacto positivo do Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste sobre o estoque de empregos. Da mesma forma que os trabalhos anteriores, o

impacto para as Micro e Pequenas firmas foram superiores. Os efeitos sdo crescentes no
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tempo, indicando que as empresas financiadas mostraram uma dinamica de contratagdes
diferenciada em relacdo as empresas sem financiamento. Por fim, Gondim, Sousa e
Pires (2011) avaliaram o impacto das operacdes realizadas pelo FNE no ambito das
empresas sobre o crescimento do nimero de empregos formais entre os anos de 2000 e
2006, e observaram um crescimento acumulado maior no grupo das empresas
beneficiadas.

Os bons resultados alcancados sobre a variavel de geragdo de empregos,
principalmente, para micro e pequenas empresas, podem estar relacionados ao fato de
que o Fundo Constitucional tem promovido acesso ao crédito, principalmente, a
empreendimentos de menor porte. Esta constatacdo ¢ coerente, ja que os fundos
estabelecem, nas regulamentacdes, a concessdo de prioridade as empresas de menor
porte, oferecendo condi¢des amplamente diferenciadas, o que permite aumentar seus
investimentos em tecnologia, formacao de capital humano, diversificagao da producgado e
atendimento as legislagdes trabalhista e ambiental. Tal fato contribui para explicar os
impactos de magnitudes maiores verificados nesses estabelecimentos, em relacio aos de
médio e grande porte (FUNARBE (2012)). Silva, Resende e Silveira (2007) ainda
atribuem a diferenca de efeitos entre os portes das firmas a possivel auséncia de
monitoramento e/ou de assisténcia técnica aos tomadores.

Os resultados obtidos nas avaliagcdes dos impactos totais do FNE sobre a geragao
de empregos, por diferentes portes de empresa, mostram que apesar de haver maior
impacto para micro € pequenas empresas, pode haver espago para a ampliacdo do acesso
das empresas, principalmente as de médio porte que apresentaram o menor impacto
total. Seria importante analisar a participagdo de cada tipo de empresa nas liberagdes de
crédito dos programas para fazer um melhor direcionamento dos recursos. Com base
nisso, acrescente-se que, havendo recursos disponiveis para empréstimos, ¢ importante
atentar para a melhor preparacdo das empresas, por meio de assisténcia técnica,
gerencial e contabil, para se tornarem aptas a se candidatarem ao crédito (MORALIS,
2006). Ainda sobre os maiores impactos relacionados as micro e pequenas, Morais
(2006) faz uma ressalva sobre o fato de que tamanho médio das firmas influéncia na
realizagdo de inovagdo, as empresas inovadoras tendem a ser maiores do que as nao
inovadoras. Sendo entdo, o pequeno porte um obstaculo as atividades inovativas, ndo
basta, simplesmente ampliar a oferta de recursos ao segmento de firmas de pequeno
porte. Uma recomendagdo de politicas a se fazer, neste caso, seria 0 maior apoio ao

crescimento das empresas com potencial inovativo, por meio da concessao de crédito e
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de capital de risco acessivel, com foco na inovagdo de produto ¢ na modernizagao do
parque produtivo de bens de capital e seus softwares (PROCHNIK e ARAUJO, 2005).

De acordo com Silva, Resende e Silveira Neto (2009), os impactos positivos
identificados sobre a geragdo de empregos € um resultado desejavel e esperado, uma vez
que, com o objetivo de elevar o nivel de emprego, renda, produtividade e promover o
desenvolvimento econémico da regido nordeste, através de concessdo de crédito as
firmas, a taxa de juros menores que aquelas de mercado, o FNE tem sido, desde o inicio
da década de 90 do século passado, o principal instrumento de politica regional do
governo federal direcionado ao desenvolvimento e redug¢do das desigualdades nesta
regido.

Outra variavel de resultado amplamente considerada na literatura quando se trata
de impactos economicos promovidos pelos Fundos Constitucionais e que faz parte da
presente analise ¢ a Massa Salarial, ou a renda gerada por determinada firma ao
remunerar o fator de producao trabalho. Os resultados apresentados na presente analise
permitiram concluir que a politica de créditos do FNE foi eficaz em aumentar a massa
salarial nas empresas que receberam recursos em todos os setores e para todos os
tamanhos das empresas. Diversos estudos também chegaram a esta conclusao, portanto,
era esperado que este resultado fosse mantido, tendo em vista que o periodo de analise
foi expandido e que o volume de recursos vem aumentando nas ultimas duas décadas.
Analisando impactos do Fundo Constitucional, para o setor formal da economia da
regido Norte, Braga et al. (2012) encontraram impactos positivos do FNO sobre a massa
de salarios para o periodo de 2000 a 2010. Os resultados variam de acordo com o setor e
o tamanho das empresas. Daniel e Braga (2021) também chegaram a conclusdes
semelhantes ao analisar a eficacia do FNO, com dados mais recentes e considerando um
periodo maior, o recebimento do crédito do FNO impulsionou a geracao de renda,
porém, apenas micro € pequenas empresas geram impacto econdmico. De maneira
semelhante, no setor secunddrio identificam-se impactos positivos somente para as
micro € pequenas empresas, médias e grandes empresas no longo prazo nao geram
impactos positivos e significativos, independente da finalidade de crédito. Soares, Sousa
e Pereira Neto (2009) também estimaram o impacto do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste sobre a massa salarial. Os resultados indicaram aumento
sobre a massa salarial apds 5 anos. Da mesma forma que os trabalhos anteriores, o
impacto para as Micro e Pequenas firmas foram superiores. Silva, Resende e Silveira

Neto (2009) acompanhando o impacto nas contratagdes, observaram também um
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diferencial significativo de acréscimo na massa salarial, em favor das empresas
financiadas.

As dimensdes expressivas dos impactos sobre emprego e massa salarial sdo
incentivadoras para o FNE, enquanto instrumento de desenvolvimento regional. O
incremento nessas variaveis ¢ o principal mecanismo de crescimento sustentado das
economias locais. Como uma boa parte do Fundo ¢ voltada para regides do semidarido,
os impactos do financiamento podem gerar diminui¢des nas desigualdades regionais
(SILVA, RESENDE e SILVEIRA NETO, 2009)

Esses resultados sdo importantes e estdo ligados aos resultados agregados, uma
vez que maior nivel emprego e renda na economia potencializa a demanda e o
crescimento econdmico o que, por sua vez, acaba retroalimentando todo o ciclo
econdmico. Ademais, esses resultados ratificam a importancia do FNE como
instrumento gerador de renda. De acordo com Silva, Resende e Silveira Neto (2009),
este impacto na massa salarial representa o efeito direto do fundo na formacao de renda
do trabalho, que ¢ o principal alicerce de qualquer politica de desenvolvimento
sustentavel.

A literatura especializada em avaliagdo de impacto econdmico destaca também a
utilizagdo do salario médio como uma das varidveis a ser afetada pelos Fundos
Constitucionais. O comportamento desta varidvel revela-se como bom indicador do
crescimento da economia, ja que maior produtividade média implica em maiores
salarios, gerando efeitos positivos sobre toda a economia. Um dos objetivos dos Fundos
Constitucionais ¢ impulsionar a produtividade média dos empreendimentos nas regides
beneficiadas. Diferentemente do estoque de emprego e da massa salarial, os resultados
da presente analise permitem concluir que os impactos gerados sobre o saldrio médio
sao de magnitudes bem mais baixas, em relagdo as outras variaveis, além de ndo
apresentar significdncia estatistica no setor primario para nenhum porte de empresa e
nem para o setor primario como um todo. Na literatura, na maioria das vezes, ndo se
encontram impactos significativos sobre esta varidvel. De maneira semelhante a
presente pesquisa, porém, considerando o FNO, Daniel e Braga (2021) nao encontraram
impacto do Fundo sobre médias e grandes empresas do setor primario, independente do
prazo e da finalidade do crédito. Desta forma, o fato de a empresa receber crédito para
financiar investimento, ndo tem gerado impactos satisfatorios sobre a trajetoria dos
salarios médios das empresas no setor primario. Assim, ¢ possivel sugerir a revisdo da

politica para melhor atender as empresas no setor primario. Sob outro ponto de vista, os
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resultados também podem sugerir que os impactos positivos e significativos sobre a
massa salarial provém exclusivamente da geragdo de novos postos de trabalho e ndo do
aumento da produtividade no setor. Como ndo se encontrou, no setor primario, impactos
significativos para nenhum porte de empresa e nem para todas como um todo, pode-se
concluir que as empresas beneficiadas neste setor podem estar usando os empréstimos
para financiar seu crescimento, ja que ocorreram aumentos de geragdo de empregos e
massa salarial, contudo, o fazem possivelmente pela replicagdo da planta produtiva, sem
incorporar tecnologias que elevem a produtividade do fator trabalho. E importante frisar
que a auséncia de impacto sobre o salario médio também pode derivar das
particularidades do lado da oferta, como a baixa qualificagdo dos trabalhadores ou ainda
o descolamento entre salario e produtividade.

Muitos autores ndo encontraram efeito dos Fundos Constitucionais sobre a
variavel de salario médio como Silva, Resende e Silveira Neto (2006) e Silva, Resende
e Silveira Neto (2009), para o FNO, no periodo de 2000 a 2003. Soares, Sousa e Pereira
Neto (2009) também ndo observaram quaisquer efeitos do Programa sobre o salario
médio. Contudo, esses resultados estdo em desacordo com os encontrados por Braga et
al. (2012), para o FNO, entre 2000 a 2010. Para o FNE, Resende (2012a) ¢ Resende
(2012b) observaram uma insignificancia estatistica do FNE-industrial sobre a
produtividade das empresas, tanto para o caso do Ceara como para o Nordeste como um
todo. Silva, Resende e Silveira Neto (2007) apesar de encontrarem uma taxa de variagao
positiva no salario médio para as empresas beneficiadas, quando consideraram
subperiodo diferente, o efeito sobre o saldrio no setor industrial deixou de ser
significante. A captacdo de impactos positivos do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste sobre o salario médio, nos setores secundarios e terciarios,
na presente analise pode ter sido favorecida pela expansdao do periodo analisado, em
relacdo aos trabalhos da literatura, j& que aumentos nos salarios médios demandardo
mais tempo para acontecerem do que aumentos no emprego ¢ massa salarial. Além
disso, a estratégia metodoldgica empregada permitiu controlar possiveis vieses causados
pela heterogeneidade ndo observada das firmas.

O impacto significante no salario médio sugere que o aumento das contratacdes
foi realizado com aumento nos niveis salariais. Embora o tipo de investimento
trabalhador-intensivo seja comum em areas menos desenvolvidas, o aumento dos niveis
de produtividade ¢ que ird contribuir para redugdes sustentadas nas desigualdades

regionais. Dessa maneira, como recomendagdo para melhoria da politica, destaca-se a
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necessidade de melhora do nivel técnico-educacional dos trabalhadores e que deem
sustentacdo aos efeitos positivos do acesso aos financiamentos produtivos para as
regides menos desenvolvidas (SILVA, RESENDE e SILVEIRA NETO, 2007).

Sob uma perspectiva mais ampla, em nivel macro, os menores impactos
identificados em relacdo produtividade do trabalho, tudo mais constante, pode estar
relacionada ao maior nimero de trabalhadores. Mas isso ndo invalida a politica, pois
como argumentam Pichelmann e Roeger (2008), o trabalhador recém-empregado eleva
sua contribui¢do para o PIB per capita ao sair do desemprego, mesmo que sua
produtividade esteja baixa. O que de fato se confirma na Analise de efetividade do FNE,
apesar da auséncia de impactos sobre os saldrios médios no setor primdrio, identificam-
se impactos positivos sobre valor adicionado deste setor, bem como sobre o PIB per
capita dos municipios beneficiados, conforme ¢ apresentado na analise de Efetividade
do FNE. A baixa produtividade devido ao aumento do emprego deve ser
contrabalanceada com investimentos em capacitacdo técnica e educacional dos
trabalhadores.

Para Lee e Chambers (1986), ao afetar as decisdes de produg¢do no nivel de
firmas, o fornecimento de crédito, via FNE, acabam por impactar o comportamento da
producdo agregada. Portanto, ao afetar as decisdes de alocacdo em nivel de firmas, o
maior acesso ao crédito exerce importante influéncia sobre o resultado da economia
como um todo, incentivando, por outro lado, também o crescimento e o
desenvolvimento econdmico. Portanto, esse fato justifica a interven¢ao do governo de
forma a melhorar o acesso ao mercado de crédito. Os impactos econdmicos, causados
pela intervencdo, de geracdo de emprego, renda, produtividade e do crescimento
econOmico irdo aumentar o bem estar social, ja& que a populacdo se beneficiard de tais

impactos.

6. Consideracoes finais

Para além da propria implementacdo das politicas e programas sociais para
promover desenvolvimento regional e reducdo das desigualdades, ¢ essencial também
proceder a avaliacdo do impacto dos mesmos, para verificar se as politicas e programas
de cunho publico tém atingido os objetivos desejados. Sendo assim, a avaliagdo das
politicas de interveng¢ao torna-se tdo importante quanto a propria intervengao.

No que tange a Avaliacao da Eficacia do FNE sobre as variaveis de resultados

das empresas beneficiadas pelo Fundo, os resultados mostraram que empréstimos do
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FNE impactaram no crescimento da Geracao de Empregos, da Massa Salarial e do
Salario Médio. Observou-se também que esse efeito ¢ consideravelmente superior para
as micro e pequenas empresas € para o setor secundario.

Finalmente, deve-se lembrar que a alocacdo de recursos para o crédito
direcionado apresenta um custo social, dado que os recursos tém origem na arrecadagao
de impostos. Tendo em vista esses custos, um objetivo permanente de politica deve ser
a avaliacdo dos empréstimos, com vistas a promover o aprimoramento da politica e
identificar os principais desafios a serem superados. A evidéncia de eficacia e
efetividade do programa encontrada neste trabalho ¢ incentivo importante para
manuten¢do de politicas de crédito subsidiado regional. Diante da magnitude dos
impactos, ¢ possivel afirmar que os beneficios gerados estejam compensando os custos

destes subsidios.
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ANEXO A
ESTATISTICA POR ESTADO
Tabela 1A: Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo Estado de localizagdo, entre 2000 a 2018.
Ano Estado Total
AL BA CE ES MA MG PB PE PI RN SE

2000 309624 335381,0 70405,0( 29329.0 89273 33162,7 48041,6 29901,5 12307,1 387884 69807,2| 707013.,4
2001 15086,4 374188,2 28676,7 9774,7 3003,0 3440,0 15669.,4 26359,7 36783 344328 34665,5 548974,5
2002 10894,9 371427 71483,6 2340,2 8391,6 212480 12728,6 4186.,0 7747.9 124180 17356,6 | 205938,1
2003 541679 219047,6 704855,0 10394,0 154315,8 10377,2 319523,5 136777,8 19110,7 568873 133955,6| 18194123
2004 4286374 824262,6 | 2133355,0 398,2 233431,7 293851,8 276714,9 728106,9 775499 420938,3 166561,6| 55838083
2005 204039,3 | 1753209,0 755403,2 15783,0| 1340068.,0 399006,9 240251,6 616728,6 114647,6 227392,5 162046,5| 5828576,2
2006 339984,3| 2281123,0 861404,8| 64269,4 305975.,3 79640,6 470421,8 784138,1 202008,7 381629,9 234113,9| 6004709,8
2007 407793,3| 1631265,0 724414,5| 95726,5 519075,0 143585.,6 438027,0 890212,2 209154,7 244602,6 261485,8 | 55653422
2008 503450,9| 2319282,0| 2028131,0| 166875,5| 1542109,0 332818,1 645792,4| 2163368,0 313189,9| 1541752,0 661848,6| 122186174
2009 1029941,0( 2062891,0| 2081940,0| 101592,5| 2024745,0 218920,7 948511,0] 3066402,0 646751,2| 1282328,0 725725,4114189747.8
2010 744705,6 | 3448684,0| 3231175,0| 128234,2 920280,2 442240,6 849082,9| 2753061,0 915965,5| 1201343,0 612931,6| 15247703,6
2011 601590,8| 3269960,0| 2648493,0| 109413,6| 1980418.0 431370,8 595447,21 1998687,0 955936,9| 1444425,0 430940,3 | 14466682,6
2012 665507,6 | 2195228,0| 1935258,0| 71483.9 939603,5 575314,5 781392,4| 4141745,0 893977,8 851772,7 486193,1 | 13537476,5
2013 783256,8| 2783843,0| 1964218,0| 410151,4| 11958730 300069,1 890084,0| 2257164,0] 11284370 985820,0 626967,9 | 13325884,2
2014 673540,6 | 3436172,0| 2860866,0 | 244094,7| 10868220 354249,6 531420,2] 2318074,0] 1032384,0| 1132961,0 573387,0| 14243971,1
2015 374870,8 | 1961631,0| 1968288,0| 139931,4 968488,2 578597,1 505406,1| 1208323,0 709175,4 601805,5 262524,5| 9279041,0
2016 278403,4| 1977175,0| 1136137,0| 191465,0 933876,5 960785,2 385249,1| 1121142,0 691780,0 558044,1 251413,8 | 8485471,1
2017 317411,1| 3395815,0| 1567715,0| 133215,7| 1067631,0 292114,2 755058,7] 2159132,0] 2044738,0| 1151882,0 496061,4 | 13380774,1
2018 861911,6| 9115735,0| 4483280,0| 327417,5| 2059184,0] 2150041,0| 1296444,0| 5011837,0] 2242059,0| 3509364,0] 1071838,0]32129111,1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.
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ESTATISTICAS POR SETOR DA ECONOMIA

Tabela 2A: Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo setor

da economia, entre 2000 a 2018.

Ano Setor da Economia Total
Sem classificacdo | Agropecudria | Industria | Construc¢do Civil | Comércio | Servigos

2000 355684,8 62674,3| 223186,0 7923,6 27891,3 29653,4 707013,4
2001 323245,9 12683,1| 191374,0 1020,1 31614 17490,1 548974,5
2002 43674,7 13207,7 48300,4 9342,0 273254 64087,8 205938,1
2003 261321,7 189698,1 | 1014659,0 30433,8| 132152,1| 191147,6 18194123
2004 1311643,0 466886,1 | 2938723,0 68146,3| 211681,5| 586728,8 5583808,7
2005 1107773,0 335266,4 | 2908740,0 47890,3| 387778,8| 1041129,0 5828577.,5
2006 2134490,0 259501,1 | 2072639,0 119055,7| 698700,9| 720322,6 6004709,3
2007 1633034.,0 227602,6 | 1628944,0 429576,2| 876955,4| 7692304 5565342,6
2008 3112831,0 829330,6 | 49754340 402433,0| 1485778,0| 1412811,0| 12218617,6
2009 4817302,0 745017,1 | 4324161,0 356035,8 | 2341321,0| 1605910,0| 14189746,9
2010 4134993,0 933615,2 | 5599387,0 839947,2| 1640993,0 | 2098768,0 | 15247703.,4
2011 4610926,0 714549,3 | 3664623,0 941855,8 | 2014849,0 | 2519879,0 | 14466682,1
2012 3087333.,0 786051,9 | 5433302,0 234041,6 | 1932639,0 | 2064109,0 | 13537476,5
2013 3473791,0 728410,0 | 3614340,0 580648,1 | 2416286,0 | 2512408,0| 13325883,1
2014 3771460,0 761030,4 | 4606148,0 295247,9| 2254645,0 | 2555439,0| 14243970,3
2015 3051624,0 679977,5| 1476616,0 199948,9 | 2246432,0| 1624442.,0 9279040,4
2016 1923850,0 544354,3 | 2418274,0 122698,0 | 2297627,0| 11786670 8485470,3
2017 5947910,0 594939,5| 1710637,0 206022,6 | 3378070,0 | 1543194,0| 13380773,1
2018 16481388,4 879799,8 | 6962204,0 185854,9 | 3932523,0| 3687341,0] 32129111,1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram pregos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.

119



'4

UFV

IPPDS "Wl

ESTATISTICAS POR PORTE DA EMPRESA

Tabela 3A: Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo porte

da empresa, entre 2000 a 2018.

Ano Porte da empresa Total
Micro e Pequena Média Grande

2000 240801,8 61091,3 405120,3 707013,4
2001 1572459 27170,3 364558,3 548974,5
2002 88871,7 33817,1 83249,3 205938,1
2003 486486,8 2030859 1129840,0 1819412,7
2004 1852510,0 607848,6 3123450,0 5583808,6
2005 1721107,0 839635,7 3267835,0 5828577,7
2006 1763398,0 712130,6 3529181,0 6004709,6
2007 1672068,0 913446,3 29798290 55653433
2008 3428369,0 1467761,0 73224880 12218618,0
2009 4841042,0 1467024.,0 7881680,0 14189746,0
2010 5913375,0 1752637.,0 7581692.,0 15247704,0
2011 5009949,0 13849670 8071766.,0 14466682,0
2012 5906403,0 926798.,4 6704275,0 13537476,4
2013 4712801,0 1502256,0 7110826,0 133258830
2014 5791858,0 1910906,0 6541206,0 14243970,0
2015 3947776,0 968232,6 4363032,0 9279040,6
2016 4187273,0 559664,3 3738533,0 8485470,3
2017 4580988,0 913426,9 7886360,0 13380774.,9
2018 5757357,0 1583111,0 24788643,1 32129111,1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram pregos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.
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ESTATISTICAS POR FINALIDADE DA LINHA DE CREDITO

Tabela 4A: Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo a
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finalidade da linha de crédito, entre 2000 a 2018.

Ano Finalidade da linha de crédito Total
Capital de Giro Custeio Investimento Outros

2000 13398,2 82274 638844,2 46543,7 7070134
2001 4523,6 1654,3 517896,7 24900,1 548974,6
2002 37944 1956,7 160996,3 39190,6 205938,1
2003 38495,6 39036,3 1469595,0 272285,0 1819411,8
2004 126615,3 308435,9 48204220 328335,7 55838089
2005 435968.,6 336831,2 39057180 1150059,0 5828576,8
2006 1006181,0 265239.9 4302671,0 4306180 60047099
2007 1201828,0 2996334 35364340 527446,7 5565342,1
2008 3487974,0 512155,1 6443280.,0 1775208,0 12218617,1
2009 4269180,0 613865,5 8106985,0 1199716,0 14189746,5
2010 3298060,0 880694.,0 93272860 1741664,0 15247704,0
2011 2990001,0 1053824.,0 8503578.,0 1919280,0 14466683,0
2012 2809004,0 1080050,0 8332573,0 1315849,0 13537476,0
2013 26779480 809860,1 8456594,0 13814820 13325884,1
2014 45401580 1112955,0 7266188,0 1324670,0 14243971,0
2015 2978898,0 959317,0 5123072,0 2177534 9279040,4
2016 3738711,0 1077659,0 3591092,0 78009,7 8485471,7
2017 4913752,0 782296,9 7048350,0 636375,5 13380774,4
2018 6230889,0 904768,3 19694123.8 5299330,0 32129111,1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).

Obs: todos os valores monetarios consideram pregos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.
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ESTATISTICAS POR PROGRAMA DE FINANCIAMENTO

Tabela SA: Valor real total contratado (R$ mil) pelas empresas beneficiarias do FNE segundo setor da economia, entre 2000 a 2018.

Ano Programa do financiamento
AQUIPESC INDUSTRIA | IRRIGACA OUTRO | PROATU PRODETE PROGE PRONA | PROPE
AGRIN A COM. E SER. L 0] MPE S R PROCULTURA C PROFROTA P. R PROINFRA F C RURAL SECA VERDE

2000 17010,0 534933,1 51166,6 2201,4 1221,4 346,2 80964,6 19170,1
2001 20693,0 17779,5 475893,3 6218,9 2173,2 4639,4 365,5 20763,7 1751,7
2002 4039,0 70756,4 56943,5 6946,5 33574,9 1075,3 395,8 18345,3 13861,4
2003 44271,0 262165,0 1028110,0 410,6 132900,1 287,8 533,1 299782,1 50952,7
2004 118483,1 213405,5 1881866,0 1274613,0 84387.,2 426,9 1484469,0 488176,7 37981,5
2005 401964,1 102049,5 936228.,4 1967805,0 226348,5 1327845,0 551455,6 314880,9
2006 436063,6 92923,9 1589646,0 1911640,0 204602,4 994617.,4 449343,3 325872,9
2007 320859,9 72252,2 2004466,0 1438220,0 937244 337,5 6029,6 977397.8 13,3 514873,3 137167,7
2008 967691,6 36403,5 3421193.0 2849929,0 388200,9 1065,3 3906,1 11333.6 2753588,0 1069795,0 7155114
2009 823868,1 199049.9 3043838.0 2177005,0 1909399.0 849255 2353 3762932,0 81,1 1011697.0 1176716,0
2010 457839.8 441718 1873769.0 3778414,0 23740690 724804,7 27944.9 20518.,5 3019877.0 382,995 1555347.0 13705640
2011 611035,0 98386, 1 2445391,0 3063753,0 2575943.0 143.8 701182.,6 2446780,0 1483636.0 1040563.0
2012 184800,5 99989,5 2132307,0 5576981,0 29419,5 2121369,0 458754,7 522440,3 1337916,0 879940,3 193558,8
2013 122682,1 12040,0 3467814.,0 4018617,0 140219,6 3093973,0 828330,8 180303,7 1136726,0 327614 292415,1
2014 32214,5 17654,5 3935375,0 4289635,0 63933,5 3247006,0 594582,1 352140,6 1355847,0 355582,1
2015 103089,2 30780,7 2601500,0 1172818,0 85146,8 2808640,0 624816,1 792368,2 1038507,0 21374,1
2016 229497,1 22668,3 1950606,0 707414,3 174768,7 2583250,0 368768,0 509593,5 1210281,0 728623.,9
2017 182716,1 16896,8 3551435,0 760907,7 102987,3 2863955,0 189098,8 4160556,0 1058460,0 493760,7
2018 420330,7 12338,9 5107914,0 1383036,0 316224,2 3157907,0 512492.8 19645002,2 1262920,0 310945,3

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados fornecidos pela SUDENE (2022).
Obs: todos os valores monetarios consideram precos constantes de dezembro de 2021 pelo IPCA.
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