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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo mensurar os impactos do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste sobre o produto per capita dos Estados no nordeste brasileiro nos
anos seguintes ao financiamento. Sao utilizados modelos de dados em painel com dados para o
periodo que compreende os anos entre 2003 e 2018. Os resultados encontrados indicam efeitos
positivos e significantes dos desembolsos do FNE sobre o PIB per capita estadual para todas
as especificacdes utilizadas. Esses efeitos apresentam relativa estabilidade com o passar dos
anos. Os resultados indicam a importancia do FNE para o crescimento econdmico local e a

necessidade de continuidade da politica de crédito.

Palavras-Chave: Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste. Economia Regional.

Crescimento Economico.



ABSTRACT

The present work aims to measure the impacts of the Constitutional Fund for Financing of the
Northeast on the per capita product of the States in the Brazilian Northeast in the years
following the financing. Panel data models are used with data for the period between 2003 and
2018. The results found indicate positive and significant effects of FNE disbursements on the
state GDP per capita for all the specifications used. These effects show relative stability over
the years. The results indicate the importance of the FNE for local economic growth and the

need for continuity in the credit policy.

Keywords: Constitutional Financing Fund of the Northeast. Regional Economics. Economic

Growth.
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1. INTRODUCAO

Analisar os determinantes do crescimento econdomico sempre foi um dos pilares na
busca pelo desenvolvimento do padrao de vida das pessoas. A literatura acerca deste tema
avancgou bastante em meados do século passado a partir do modelo desenvolvido no trabalho
de Solow (1956). O autor desenvolveu um arcabouco simples em que o crescimento econdomico
per capita é motivado principalmente pelo investimento em capital fisico, a partir de entao,
diversos outros trabalhos expandiram o modelo bdsico — tanto em cardter tedrico quanto

empirico — para investigar outros possiveis determinantes para o crescimento econdomico.

Uma das caracteristicas do processo de crescimento econdmico brasileiro € a
dindmica diferenciada entre as regides, que levou a um processo de concentracao da atividade
produtiva nas regides Sul e Sudeste do pafs. Destaca-se que a média da participagdo da regido
Sudeste no Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro entre 2010 e 2018 foi de 54,6%, enquanto
para a regido Sul a média para o mesmo periodo foi de 16,5%, tornando evidente a disparidade
na distribuicao de renda entre as diferentes regides. Deste modo, como forma de garantir uma
qualidade de vida mais igualitdria dentro do pais, o setor publico atua com diversas politicas
que tém como objetivo reduzir em certa medida as disparidades geradas, incentivando as
atividades produtivas nas regides com menor dinamismo econdmico no pais. Nas décadas
recentes, a partir da Constitui¢cdo Federal de 1988, foram criados fundos de financiamento

regionais para as regioes Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

Assim, o presente estudo tem como objetivo mensurar os impactos de uma das
politicas para reducdo das desigualdades regionais. Em especifico, analisar os efeitos dos
créditos concedidos pelo Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) sobre o
crescimento do produto per capita dos estados. Esta andlise torna-se necessaria para verificar

em que medida os empréstimos do FNE ajudam a reduzir as disparidades regionais no Brasil.

Além desta introdugdo, o trabalho contém mais cinco se¢des. A segunda secao
aborda a discussdo da literatura o FNE e seus impactos sobre a atividade econdmica local. A
terceira se¢do expode algumas evidéncias empiricas sobre o FNE, enquanto a quarta se¢ao
apresenta a metodologia a ser implementada na investigacdo. A quinta e a sexta secOes

apresentam, respectivamente, os resultados encontrados e as principais conclusdes do estudo.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 O Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste

De acordo com Macedo (2017), os desequilibrios regionais sempre foram motivo
de implantacdo de reformas financiadas pelo setor publico que visavam aumentar tanto a
diversificacio quanto o nivel de desenvolvimento das regides mais atrasadas. De acordo com o
autor, ja na segunda Constituicdo Federal (1934) houve reformas neste sentido, especificamente

para combater os efeitos da seca no Nordeste do pais.

Especificamente para a busca do desenvolvimento da regido Nordeste, foram
criados em 1952 o Banco do Nordeste do Brasil e em 1959 a Superintendéncia do
Desenvolvimento do Nordeste (Sudene), para financiar, promover e coordenar o
desenvolvimento da regido (MAZER, 2020). Esta ultima teve como inspiracdo tanto a
experiéncia italiana no combate contra as desigualdades regionais quanto o Grupo de Trabalho
para o Desenvolvimento do Nordeste (GTDN). O GTDN diagnosticou que a regido Nordeste
foi deixada a margem durante o processo de industrializagdo por substituicdo de importagdes
que ocorreu no pais, adiante propunha atuagdo intensa do governo federal para corrigir este
atraso via incentivos fiscais e crédito com juros baixos para os investimentos que visavam a

industrializagdo da regido (BARROS, 2013).

Dando continuidade a politica de oferta de crédito visando o desenvolvimento das
regides com menor dinamismo econdmico de forma a reduzir as desigualdades regionais no
Brasil, foram criados o Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste (FCO), Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) e o Fundo Constitucional de
Financiamento do Norte (FNO) (BRASIL, 1988). Onde o BNB ¢ a instituicdo responsavel pelas
operacoes do FNE enquanto o Banco da Amazonia € a institui¢do responsdvel pelas concessoes

do FNO.

A lei 7.827 de 1989 regulamenta a atuacdo dos fundos regionais definindo como
objetivos destes a contribuicdo para o desenvolvimento econdmico e social das regides via
programas de financiamento das atividades produtivas executadas por instituicdes financeiras

federais. Sobre o financiamento destes, a lei dispoe:

Art. 6° Constituem fontes de recursos dos Fundos Constitucionais de Financiamento
do Norte, Nordeste e Centro-Oeste:
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I- 3% (trés por cento) do produto da arrecadacido do imposto sobre renda e proventos
de qualquer natureza e do imposto sobre produtos industrializados, entregues pela
Unido, na forma do art. 159, inciso I, alinea ¢ da Constitui¢do Federal;

IT - Os retornos e resultados de suas aplicagdes;

IIT - o resultado da remuneracdo dos recursos momentaneamente nao aplicados,
calculado com base em indexador oficial;

IV - Contribuicdes, doagdes, financiamentos e recursos de outras origens, concedidos
por entidades de direito publico ou privado, nacionais ou estrangeiras;

V - Dotacdes orcamentdrias ou outros recursos previstos em lei.

Pardgrafo dnico. Nos casos dos recursos previstos no inciso I deste artigo, serd
observada a seguinte distribuicdo:

I-0,6% (seis décimos por cento) para o Fundo Constitucional de Financiamento do
Norte;

IT - 1,8% (um inteiro e oito décimos por cento) para o Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste; e

III - 0,6% (seis décimos por cento) para o Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste. (BRASIL, 1989)

Devido aos seus papéis e importancia para o desenvolvimento regional, a atuacao
do FNE e dos demais fundos constitucionais t€ém sido motivo de diversos estudos acerca dos
seus impactos no processo de crescimento econdmico, a subsecao a seguir traz alguns exemplos

destes trabalhos.

Ao financiar as atividades produtivas em uma das regides menos desenvolvidas do
pais, o FNE € o principal instrumento financeiro para o nordeste brasileiro da Politica Nacional
de Desenvolvimento Regional (PNDR), que busca reduzir as desigualdades entre as regides

brasileiras.

A disponibilizacdo de recursos do FNE para o financiamento das atividades
produtivas, com taxas de juros e prazos diferenciados, tem como objetivo a geracao de maior
dinamismo, crescimento e consequentemente melhoria no padrio de vida da populacdo. E
natural esperar que estes financiamentos apresentem maior importancia na determinacdo das

atividades produtivas, quanto menos desenvolvidas forem as economias locais.

Conforme exposto por Resende (2013) as politicas de desenvolvimento regionais,
tais como o FNE, sdo justificadas em teoria pela existéncia de falhas de mercado, como
imperfei¢des no mercado de crédito, externalidades e assimetria de informagdes. Estas falhas
de mercado resultam nas dificuldades de financiamento para as atividades produtivas em

regides menos desenvolvidas.



13

Desta forma, o FNE age diretamente para reduzir estas restricdes ao crédito,
incentivando as atividades produtivas e melhorando o desempenho no nordeste brasileiro.
Conforme explicado por Carneiro e Cambota (2018), as aplicagdes do FNE tem como
prioridade as atividades de mini, micro, pequeno e pequeno-médio produtores rurais bem como
micro, pequena e pequeno-médias empresas e atividades geradoras de externalidades positivas
para o crescimento ou desenvolvimento. Assim, para os demandantes de crédito o FNE foca
em atividades que apresentam maior dificuldade para obtencdo de crédito ou geram

externalidades positivas.

2.2  Impactos dos Fundos Constitucionais sobre o crescimento econdomico dos entes
federativos

Em uma abordagem microecondmica, Silva, Resende e Silveira Neto (2009)
avaliam e comparam os impactos de cada um dos trés Fundos Constitucionais de Financiamento
sobre o desempenho das firmas especificamente para as taxas de variagao do saldrio médio pago
e do nimero de empregados. Os autores utilizando um modelo de matching por propensity

score com amostras individuais para cada fundo no periodo entre 2000 e 2003.

Para o FNE, os autores encontram impactos positivos do financiamento sobre a taxa
de variagdo no emprego das firmas para as firmas beneficiadas, tanto para a amostra completa
quanto para o recorte de micro e pequenas empresas. Os demais fundos ndo apresentaram
impactos estatisticamente sobre nenhuma das varidveis estudadas e em nenhum dos recortes de

amostra.

Ja Resende (2012) realiza avaliacdes micro e macroecondmicas sobre o
desempenho do FNE dos setores da industria, comércio e servicos exclusivamente para o estado
do Ceard. Na andlise microecondmica, verifica os impactos do FNE sobre o emprego e a
produtividade do trabalho nas firmas, enquanto na andlise macro s@o considerados os efeitos

sobre o PIB per capita dos municipios.

Os resultados sobre as firmas indicam efeitos positivos dos empréstimos do FNE
em 2000 para o crescimento do emprego nos periodos 2000-2003 e 2000-2006 para todas as
subamostras utilizadas, enquanto efeitos positivos sobre o saldrio somente foram observados
para o 2000-2003 em duas subamostras. Contudo o autor nao encontra resultados conclusivos

sobre os impactos do FNE no crescimento econdmico dos municipios.



14

Resende e Silva Filho (2014) avaliam os impactos do FNE sobre o crescimento
econdmico no estado da Bahia em niveis municipal e microrregional entre 2004 e 2010,
utilizando modelos MQO com dados empilhados e painel com efeitos fixos. Nos niveis
municipal e microrregional, os autores encontram efeitos positivos tanto do FNE total quanto

para o setor industrial sobre o crescimento econdomico.

Gongalves et. al. (2014) investigam os impactos gerados pelo FNE sobre o
crescimento econdmico dos municipios desta regido na década de 2000 considerando a
possibilidade de existéncia de clubes de convergéncia determinado pelo nivel de
desenvolvimento inicial do municipio. Os resultados encontrados indicaram a existéncia de
quatro clubes de municipios em que os efeitos do FNE sdo distintos. Efeitos positivos e
significantes foram encontrados para os dois niveis com niveis intermedidrios de renda per

capita inicial, compreendendo a maioria dos municipios analisados.

Ao verificar os impactos dos trés Fundos Constitucionais de Financiamento sobre
o crescimento econdmico dos municipios e microrregides brasileiras, Cravo e Resende (2015)
consideram possiveis efeitos espaciais. Os autores encontram que apenas o FCO apresenta
efeitos positivos sobre o crescimento considerando o modelo SDM, também sdo encontrados
indicios de externalidade negativa sobre o crescimento de regides vizinhas. Efeitos negativos
significantes sd@o observados para o FNO, mas considerando os resultados setoriais em nivel
municipal sdo observados efeitos significativos positivos para a induastria. Os resultados
setoriais do FCO indicam que os efeitos positivos diretos e indiretos sobre o crescimento estao

associados apenas ao setor empresarial.

Resende, Silva e Silva Filho (2017) também verificam os impactos FNE sobre o
crescimento do PIB per capita dos municipios e microrregides, porém os autores consideram
interacOes espaciais e impactos diferenciados por tipologias definidas pela Politica Nacional de
Desenvolvimento Regional (PNDR). Os autores encontram resultados positivos e significantes
para as tipologias Dindmica e Baixa Renda, enquanto efeitos espaciais foram encontrados

apenas para a tipologia Dinamica.

Cambota e Viana (2019) verificam os impactos do FNE sobre o crescimento
econdmico dos municipios que fazem parte do plano de atuacio da Sudene entre 2003 e 2014.
Tanto nos modelos de MQO quanto nos modelos GMM em que a relagdo FNE/PIB ¢ tratada
como exdgena ou contemporaneamente endégena, os autores encontram impactos positivos do

FNE sobre a taxa de crescimento do produto per capita. Destaca-se que no modelo em que o
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FNE como propor¢do do PIB € tratado como contemporaneamente enddgeno foram

encontradas as maiores contribui¢cdes para o crescimento.

Mazer (2020) verifica os impactos dos empréstimos do FNE em nivel e por setores
sobre o crescimento do produto per capita dos municipios pernambucanos entre 2006 e 2016,
com cinco subperiodos em um modelo de dados em painel com efeitos fixos. No modelo com
FNE em termos agregados o autor encontra efeitos positivos apenas para o termo defasado do
FNE, indicando que os investimentos realizados a partir dos empréstimos levam um subperiodo
(2 anos) para maturagdo. J4 no modelo em que se analisa os efeitos do FNE por setor, sdo
encontrados efeitos positivos apenas para os setores industrial e agricultura. Os efeitos
observados sdo tanto para efeitos correntes quanto defasado, com maior impacto no termo

defasado.

Rieger, Lima e Rodrigues (2020) analisam o impacto do FNE sobre o nivel de
emprego dos municipios abrangidos pelo programa em um painel dindmico com dados entre
2010 e 2015 em termos setoriais e considerando o papel de outros fundos de financiamento. Os
resultados indicaram efeitos positivos significantes do FNE sobre o nivel de emprego nos trés

setores dos municipios que, por sua vez, foram mais intensos no setor primdrio.

Levando em consideracdo a literatura discutida até entdo, fica evidente a
necessidade de estudar os efeitos do FNE em nivel mais agregado, i.e., nas unidades de
federacdo. O presente estudo pretende contribuir com a literatura verificando os impactos do
FNE sobre o crescimento dos Estados nordestinos. Cabe destacar que a auséncia de investigacao
dos efeitos sobre os Estados de Minas Gerais e Espirito Santo se da pelo fato de que o FNE nao

abrange a totalidade destes.
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3. METODOLOGIA
3.1 Base de dados

O presente trabalho busca verificar os impactos sobre o crescimento econdmico dos
Estados nordestinos gerados a partir do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste.
Para isso sdo considerados dados longitudinais destes Estados que compreendem o periodo

entre 2003 e 2018.

A varidvel dependente, o produto per capita, € construida a partir de dados das
Contas Regionais do IBGE, deflacionados pelo Deflator Implicito do PIB com base em 2010
obtidos no Banco Mundial bem como dados populacionais obtidos também no IBGE. Assim o

PIB per capita (pibpc), medido em Reais, considerado estd em valores constantes de 2010.

A principal varidvel explicativa € o volume de Desembolsos de Operacdes de
Crédito com recursos do FNE por Unidade Federativa do NE em termos per capita, obtida junto
a Superintendéncia de Controladoria do Banco do Nordeste (fnepc). Considera-se também as
Despesas Correntes Estaduais per capita, obtidas pela Secretaria do Tesouro Nacional, para
verificar a importancia dos gastos publicos na producdo (dcepc). De forma semelhante a
varidvel dependente, as varidveis de desembolsos do FNE e despesas correntes estaduais estdo

deflacionadas para precos de 2010.

A medida de capital humano (esc) € uma adaptacdo da medida utilizada por
Muendler (2007), Cravo et. al. (2014) e Cravo e Resende (2015). A partir da frequéncia de
funciondrio por grau de instrucdo presente na RAIS (Relatério Anual de Informacdes Sociais),
€ construida uma aproximacao da média de anos de estudo atribuindo a cada nivel educacional

uma quantidade anos de estudo e tomando a média ponderada. Seja E; ; a quantidade total de
funciondrios no Estado i no periodo t, Eij ¢ a quantidade destes empregados com o nivel de

educacdo j e S’ a quantidade de anos de estudo atribuida ao nivel educacional j, a medida é tal

que:

N J j
j=1 Ei,t X S] (1)

Ei;

esciy =

A Tabela 1 a seguir apresenta a metodologia utilizada:
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Tabela 1 - Niveis educacionais e quantidade de anos de estudo associada

Escolaridade até 2005 Escolaridade a partir de Quant. de anos de estudo
2006 atribuida

Analfabeto Analfabeto 0
Até 4* Incompleta Até 5° Incompleto 1
4* Completa Fundamental 5° Completo Fundamental 5
Até 8* Incompleta Até 9° Incompleta 6
8* Completa Fundamental 9° Completa Fundamental 9
2° Grau Incompleto Meédio Incompleto 10
2° Grau Completo Médio Completo 12
Superior Incompleto Superior Incompleto 13
Superior Completo Superior Completo 16

Fonte: elabora¢@o do autor, com base em Cravo et. al. (2014) e Cravo e Resende (2015).
O presente trabalho se diferencia ao adotar anos estudos de estudo diferentes para
alguns niveis educacionais e ao adaptar a metodologia para a mudanca no ensino fundamental

ocorrida em 2005.

A principal diferenga para os trabalhos de Cravo et. al. (2014) e Cravo e Resende
(2015) ao admitir um ano a mais de estudo no terceiro nivel - 4* ¢ 5* séries do fundamental
completas antes e apds 2005 respectivamente - considerando a alfabetizacdo (até 2005) e a

primeira série do fundamental (apds 2006).

A Tabela 2 a seguir apresenta algumas estatisticas descritivas das varidveis

utilizadas:

Tabela 2 - Estatisticas Descritivas

Variavel Medida Média Mediana Desvio-Padrao
pibpc R$ de 2010 9297,84 9368,61 1906,83
fnepc R$ de 2010 126,73 123,11 58,63
dcepc R$ de 2010 1527,78 1431,67 350,65

esc Anos médios de estudo 10,41 10,49 0,94

Fonte: elaborag@o do autor, com base em Cravo et. al. (2014) e Cravo e Resende (2015).

Analisando as estatisticas descritivas, podemos observar o maior volume das

despesas publicas correntes estaduais em relacdo ao FNE. Os valores proximos da média e
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mediana do PIB per capita, indicando certa simetria na distribuicdo desta varidvel entre os

Estados no periodo analisado.

Finalmente, destaca-se o baixo valor do desvio padrao dos anos médios de estudo
entre os trabalhadores, este resultado pode estar associado com a homogeneidade no grau de

escolaridade dos trabalhadores entre os diferentes Estados e no decorrer do periodo analisado.

3.2 Analise Econométrica

Devido a limita¢do de dados disponiveis e seguindo a metodologia normalmente
utilizada na literatura, utiliza-se um modelo de dados em painel. Esta abordagem torna-se
atrativa, quando comparada a um cross-section, ao trazer a possibilidade de incorporar os
efeitos de algumas caracteristicas individuais ndo observdveis e constantes no tempo sobre a

varidvel dependente (WOOLDRIDGE, 2006).

Um modelo geral de dados em painel apresenta a seguinte estrutura bésica:

Vit = Bo + B1X1,it + BaXoir + -+ BrXkir + €t (2)
Onde:
€ir = Q; + Uy 3)

Onde i = 1, ...,n representa os individuos observados, t = 1, ..., T representa o0s
periodos em que os mesmos individuos sdo observados, y; ; € a varidvel dependente observada
para o individuo i no periodo t, x;;, € a j-€ésima varidvel explicativa para o individuo i no
periodo t, j € 0 parametro associado com a j-ésima varidvel dependente, 5, representa o

intercepto da equacio e e; ; trata-se do termo de erro.

Em um modelo de dados em painel, o termo de erro pode ser dividido em dois
componentes: um termo de erro idiossincratico classico dado por u;; e um termo fixo
temporalmente para cada individuo a;. Este ultimo representa as caracteristicas individuais ndo

observaveis e fixas no tempo discutidas anteriormente.

Duas abordagens distintas sao recomendadas para um modelo de dados em painel
de acordo com a depender da existéncia ou ndo de correlacdo entre as caracteristicas nao
observadas (a;) e as demais varidveis explicativas (Xq ; ¢, ..., Xk ; ¢ ). Havendo alguma correlago,

o modelo mais indicado € efeitos fixos, se ndo houver correlacio o modelo preferivel € de

efeitos aleatérios (WOOLDRIDGE, 2006).
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Desta forma € necessdrio aplicar o teste de Hausman para verificagdo do modelo
mais apropriado para estimacdo. A hipdtese nula do teste € de que os estimadores do modelo
de efeito fixo e do modelo de componentes dos erros ndo diferem substancialmente. O teste
estatistico desenvolvido por Hausman tem uma distribuicdo assintética y2. Caso a hipétese nula
ndo possa ser rejeitada é recomendada a utilizacdo do modelo de efeitos aleatdrios, caso

contrario € necessario utilizar o modelo de efeitos fixos (GUJARATI, 2008).

O modelo de efeitos aleatdrios considera que os valores dos interceptos sao
retirados aleatoriamente de uma populacdo maior, ha um intercepto comum entre os individuos
e o termo de heterogeneidade individual representa os desvios aleatérios dos interceptos
individuais em relagdo ao valor comum. Para o modelo de efeitos fixos podem ser realizadas
tanto a abordagem de Minimos Quadrados com Varidveis Dummies para os efeitos fixos
(MQVD) que determina um intercepto para cada individuo, quanto o Modelo de Efeitos Fixos
Dentro de um Grupo onde cada varidvel € representada pelo desvio de seu valor médio para

cada individuo (GUJARATI, 2008).
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4. RESULTADOS

Para verificar o impacto do FNE sobre o crescimento considera-se o modelo
econométrico de dados em painel onde a varidavel dependente € o logaritmo natural do produto
per capita alguns periodos a frente. A escolha desta abordagem permite ver como o FNE
impacta o nivel de renda em cada ano seguinte, além de poder verificar impactos de curto e

médio prazo e evitar possiveis problemas de simultaneidade.

A forma funcional escolhida segue uma funcio de producdo do tipo neocléssica,
onde os fatores de produgdo sdo a medida de capital humano (esc), bem como os as varidveis

do volume de desembolsos do FNE e das despesas correntes estaduais no PIB.

A incorporacao das despesas publicas segue a arcabouco tedrico desenvolvido por
Barro (1990), enquanto a medida dos desembolsos do FNE € a varidvel de interesse.
Finalmente, considera-se uma tendéncia temporal comum a todos os Estados (tend) com o

intuito de captar os efeitos temporais em cada modelo considerado.
Assim, o modelo econométrico a ser estimado € dado por:

Inpibpciiyp = a; + By In frnepc;; + B, Indcepc;, + p3 Inesc;, + tend + u;; )

Onde p representa a quantidade de periodos a frente da variavel dependente e o
termo e; ; € decomposto, seguindo a estrutura apresentada na equagado (3). Devido a limitagao
dos dados entre o periodo de 2003 a 2018, ao verificar o impacto do FNE no produto per capita
p periodos a frente had reduc@o no tamanho da amostra disponivel. Desta forma, sdo analisados
modelos com efeitos em até 5 periodos a frente, o que resulta em uma redugdo na mostra de até

36 observacoes a depender do modelo estimado.

Para cada modelo € considerada a possibilidade de correlacdo entre os efeitos ndo
observaveis e fixos no tempo com as demais varidveis dependentes, sendo realizado testes de
Hausman para cada especificacio, com o intuito de definir qual modelo € o mais adequado para

cada periodo a frente do produto per capita.

A Tabela 3 a seguir apresenta os resultados dos testes e as estimacdes realizadas.
Destaca-se que a relagdo FNE/PIB defasada foi significativa em todos os modelos estimados.

Como podemos observar para os modelos 1, 2 e 3 os testes de Hausman realizados indicaram
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que a abordagem de efeitos aleatdrias € a mais adequada, enquanto para os demais modelos a

abordagem mais indicada foi a de efeitos fixos.

Tabela 3 - Modelos Estimados

V. dependente

Modelo 1

In Inpibpc, |

Modelo 2

InInpibpc, ,,

Modelo 3

InInpibpc,,,

Modelo 4

InInpibpc,,

Modelo 5

InInpibpc,,,

0,0552" 0,0551°" 0,0455™ 0,0540"" 0,0506"
Inln fnepc,,
’ [5,3931] [5,1456] [3,8642] [4,2109] [3,9493]
0,4499" 0,4198" 0,4169" 0,1595 0,0798
Inlndcepc,,
' [7,1118] [6,2238] [5,3913] [1,5708] [0,7667]
-0,3098 -0,1213 -0,0485 -0,1540 0,1095
Inlnesc;,
[-1,6069] [-0,6044] [-0,2234] [-0,5471] [0,3683]
0,0118™ 0,0060" 0,0009 0,0047 -0,0005
Tendéncia
[3,4961] [1,6498] [0,2166] [0,8262] [-0,0718]
Intercepto 6,2281"" 6,0705" 6,0194" - -
[10,4261] [9,4101] [8,0993]
R? 0,7998 0,7491 0,6450 0,5212 0.42437
R? ajust. 0,7937 0,7408 0,6323 0,4607 0.34405
Teste Hausman 0,1016 0,1114 0,1383 0,0286 0,0101
Modelo EA EA EA EF EF
Teste F - - - 0,0000 0,0000
Teste y? 0,0000 0,0000 0,0000 - -
Obs. 135 126 117 108 99

Fonte: elaboracdo do autor. Estatistica t entre colchetes. ** Varidvel significante ao nivel de 1%. ** Varidvel
significante ao nivel de 5%. * Varidvel significante ao nivel de 10%. Testes de Hausman, F e y? representados

pelo p-valor.

Observa-se que em todos os modelos apresentam-se significancia estatistica

conjunta dos parametros estimados. Conforme o periodo da varidvel dependente € adiado,
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menor € o poder explicativo do modelo escolhido na amostra selecionada. No primeiro periodo
temos que o modelo explica 79% da variacdo da dependente na amostra, enquanto no quinto

periodo o poder explicativo cai consistentemente para apenas 34%.

Apesar da maior dos pardmetros positivos estimados para a medida de capital
humano, estes ndo se mostraram estatisticamente significantes ao nivel de 10%. Desta forma,
ao considerar os efeitos do FNE e das despesas correntes estaduais, ndo houve impacto da
medida de capital humano utilizada sobre o produto. Estes resultados se diferenciam de alguns
resultados obtidos para medidas semelhantes na literatura (CRAVO, 2014; CRAVO;
RESENDE, 2015).

As despesas publicas correntes estaduais apresentaram efeitos positivos e
estatisticamente significantes sobre o produto nos trés primeiros modelos estimados, todos
modelos de efeitos aleatdrios. Destacando os modelos nos quais a varidvel apresentou impactos
significantes, observa-se que o efeito sobre o produto per capita do gasto publico corrente vai
sendo reduzido com o passar dos anos, até deixar de apresentar efeitos estatisticamente
significantes no quarto ano apds a despesa. Encontra-se que o aumento de 1% na despesa
corrente per capita estadual pode aumentar o produto per capita em aproximadamente 0,450%,
0,420%, 0,417% em um, dois e trés anos respectivamente. A tendéncia temporal apresentou
efeitos estatisticamente significantes apenas nos modelos 1 e 2, com niveis de significancia de
1% e 10% respectivamente. Além da significancia reduzida, o parametro estimado também ¢é
reduzido quando sdo comparados o modelo 1 e 2, com estimativas dadas aproximadamente

0,012 e 0,006 respectivamente.

Dentre as varidveis explicativas, a Unica que apresentou certa estabilidade entre os
modelos estimados foi o volume de desembolsos do FNE em termos per capita. Os resultados
obtidos indicam que um aumento de 1% nos desembolsos do FNE pode levar a aumentos entre
0,046% e 0,055% aproximadamente nos 5 anos seguintes. A maior e a menor elasticidades
estimadas foram para o produto per capita de 1 e 3 anos a frente respectivamente. Os resultados
apresentados sdo consistentes com os obtidos por Resende e Silva Filho (2014), Cambota e

Viana (2019) e Mazer (2020).

Estes resultados indicam a importancia do volume de desembolsos do FNE sobre a
renda per capita estadual em relacdo as despesas correntes dos governos estaduais, enquanto
os efeitos das dltimas se dissipam com o passar dos anos, para o FNE € observado um efeito

relativamente constante com o passar dos anos.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

As politicas que buscam acelerar o nivel de desenvolvimento das regides,
historicamente, mais carentes brasileiras sempre estiveram em pratica nas ultimas décadas.
Estas visam reduzir ou mitigar as desigualdades entre as regides brasileiras, dentre as quais
destaca-se a intensa concentragdo da producao nacional na regido Sudeste, especificamente no

estado de Sao Paulo.

A Constituicao Federal de 1988 definiu a criacdo de fundos de desenvolvimento
para as regides norte (FNO), centro-oeste (FCO) e nordeste (FNE). Estes fundos visam financiar
as atividades produtivas nestas regides para reduzir as imperfeicdes no mercado de crédito para
a produgdo. Ao realizar o financiamento, busca-se aumentar o dinamismo econdmico local,
gerando emprego e renda para a populacdo local e reduzindo em alguma medida as disparidades

regionais.

O presente trabalho busca verificar os impactos provenientes do volume de
desembolsos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) sobre o nivel do
produto per capita dos Estados nordestinos nos anos seguintes ao desembolso. Com este fim,
utiliza-se um modelo de dados longitudinais que segue uma funcio de produc¢@o neocléssica
com dados para o periodo entre 2003 e 2018, cuja varidvel dependente nas especificagdes € o

produto per capita estadual adiantado em diferentes periodos.

Os resultados sdo de efeitos positivos e estatisticamente significantes do volume de
desembolsos do FNE em termos per capita sobre o PIB per capita estadual nos anos seguintes.
Estes efeitos se mostraram relativamente constantes no periodo de 1 a 4 anos apds o
desembolso, um aumento de 1% no volume pode aumentar o produto per capita estadual em

aproximadamente 0,05% nos anos seguintes.

Finalmente, a importancia do FNE sobre o crescimento econdmico dos estados
nordestinos € destacada, ressaltando-se a necessidade de continuidade desta politica de

financiamento, vide a estabilidade dos efeitos com o passar dos anos.
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