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SINOPSE

O objetivo deste artigo é avaliar os impactos econdmicos do Fundo Constitucional de
Financiamento do Centro-Oeste (FCO). O estudo utiliza vdrias escalas geogréficas
para analisar os impactos do FCO sobre o crescimento do PIB per capita entre 2004
e 2010. Os resultados das estimacoes em painel de efeito fixo mostraram que os
recursos do FCO apresentaram impactos positivos apenas sobre o crescimento do
PIB per capita em nivel municipal e os resultados sugerem que estes efeitos positivos
sio em grande medida influenciados pelos empréstimos do FCO da modalidade
empresarial. As estimagdes para escalas geogrdficas de micro e mesorregiao sugerem

que o FCO nao estimula crescimento em niveis geograficos mais agregados.

Palavras-chave: avaliagao de impacto; desenvolvimento regional; FCO; Centro-Oeste;
Brasil.

ABSTRACT

The paper aims to evaluate the economic impact of the Center-West Constitutional
Regional Fund (FCO). The study uses different spatial scales to analyse the impact
of FCO on GDP per capita growth between 2004 and 2010. The results of the fixed
effects panel data estimations show that FCO impacts positively GDP per capita growth
only at municipal level and results suggest that this positive effect are mainly influenced
by the specific FCO line of credit empresarial. The results for micro and mesorregions
suggest that FCO does not stimulate economic growth in more aggregated regions.

Keywords: impact evaluation; regional development; FCO; Center-West; Brazil.






Texto para

Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

1 INTRODUCAO

A questao das desigualdades regionais tornou-se parte da agenda de politica publica no
final dos anos de 1950 quando da criagio do Grupo de Trabalho para o Desenvolvimento
do Nordeste (GTDN). Este grupo, coordenado por Celso Furtado, diagnosticou que os
problemas econémicos e sociais do Nordeste eram causados pelas diferencas existentes
entre essa regiao e a regiao Centro-Sul, em particular o Sudeste,' e propés a construgao de
uma politica regional que atacasse os problemas nordestinos. Entre as propostas estavam
a industrializagdo da referida regido, por meio de incentivos fiscais e financeiros, e a
criagao da Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (Sudene), a qual nasceu
pela Lei n® 3.692, de 15 de dezembro de 1959, com o objetivo de estudar, supervisionar,
executar e coordenar as politicas regionais formuladas para o Nordeste, uma vez que,
depois de 1930, os desequilibrios regionais se intensificaram no bojo do processo de
industrializa¢do, pelo modelo de Substitui¢ao de Importagdes, que avangou pelo pais,

mas concentrou-se, em grande parte, em Sao Paulo.”

O setor industrial foi se cristalizando espacialmente no eixo Sio Paulo, Rio de
Janeiro e Minas Gerais® e diversas iniciativas foram implantadas para integracao da
matriz industrial brasileira. Por exemplo, o II Plano Nacional de Desenvolvimento
Econ6mico (IIPND), 1974 a 1979, estimulou a expansao da fronteira agricola rumo as

regides Centro-Oeste, Norte ¢ Nordeste.*

1. Conforme destacou Furtado (2013, p. 341): “Identificamos, para efeito de andlise, 0 que poderiamos chamar de sistema
subdesenvolvido mais importante do Brasil — a velha economia da cana-de-aclcar na forma como se apresenta hoje em
dia —, a saber, o Nordeste. Isolamos esse velho sistema que se estende do Piauf a Bahia, do sistema econémico Centro-Sul
do Brasil, cujo centro é Sao Paulo. O ritmo de crescimento econdmico do Centro-Sul é sensivelmente mais intenso que a
regido Nordeste".

2. Na opinido de Cano (2008, p. 38) “(...), entre 1930 e 1970, periodo em que o pais apresentou uma das maiores taxas
de crescimento econdmico do mundo capitalista e que, em termos internos, S&o Paulo crescia a taxas anuais superiores a
média nacional, esse estado concentrou parcelas crescentes do PIB nacional”.

3. Segundo dados da Fundacdo Getulio Vargas (FGV) a participacdo relativa do produto interno bruto (PIB) do Sudeste (Minas
Gerais, Espirito Santo, Rio de Janeiro e Sao Paulo) em 1959 era de 63,0%. A regido Sul detinha 18,2%, o Norte tinha uma
participacdo de 2,0%, o Nordeste 14,4% e o Centro-Oeste 2,4%. Para mais detalhes ver Monteiro Neto (2005, p. 92).

4. Como destacou Bacelar (1999, p. 146), “(...) comecou-se a verificar um modesto movimento de desconcentracdo
espacial da producéo nacional. [...] A partir dos anos 70, ele se estende & industria. A medida que o mercado nacional se
integra, a indUstria buscava novas localizacdes, instalando-se em varios pontos das regies menos desenvolvidas do pais,
especialmente nas suas areas metropolitanas”.

/
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No entanto, com a crise fiscal e financeira iniciada no comego da década de 1980,
o Estado brasileiro foi perdendo sua capacidade de formular, programar e interferir nas
politicas de desenvolvimento regional. O planejamento regional teve uma retomada timida,
em meados dos anos 1990, com os Planos Plurianuais (PPAs) e no primeiro governo Lula,
quando foi apresentada a proposta de Politica Nacional de Desenvolvimento Regional
(PNDR), a qual somente se efetivou como politica ptiblica com o Decreto n® 6.047,
de 22 de fevereiro de 2007. Nesse contexto da PNDR, os Fundos Constitucionais de
Financiamento do Norte (FNO), do Nordeste (FNE) e do Centro-Oeste (FCO), criados
pela Constituigao Federal de 1988 (CF/1988) e regulamentados pela Lei n® 7.827, de
27 setembro de 1989, constituem um dos principais instrumentos de financiamento ao
desenvolvimento regional. Segundo a Lei n° 7.827, em seu Artigo 6° e Incisos I, I1, III, IV
eV, as fontes dos fundos sio provenientes, principalmente, de 3% do produto arrecadado
por impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza — Imposto de Renda (IR) e
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI). Na regiao Centro-Oeste, o Banco do Brasil
(BB) atua na concessio dos empréstimos do FCO que destina 0,6% do IR e IPI para
aplica¢io em programas de financiamento aos setores produtivos da regido.” Entre 2004 e
2010, o FCO empregou cerca de R$ 19,4 bilhoes® e esse total representou 7,3% do PIB
da regiao Centro-Oeste de 2004. Neste sentido, os fundos constitucionais tornaram-se
nesse cendrio de transi¢ao, entre padroes de crescimento da economia brasileira,” 2004 a
2010, um dos principais instrumentos de politicas de desenvolvimento regional.

Entretanto, estudos que se aprofundem nas questdes relacionadas aos impactos dos
fundos constitucionais na dinimica econdmica regional ainda sao escassos. Recentemente,
alguns estudos avangaram nesta problemdtica, como, por exemplo, Galeano e Feijé (2012);
Silva, Resende e Silveira Neto (2009); Macedo e Mattos (2008); Cintra (2007); Oliveira
e Domingues (2005); Barbosa (2005); e Jayme Jr. e Crocco (2005). Entretanto, a maior

parte dos estudos tem um cardter descritivo da aplicagao dos recursos do referido fundo.

5. 0s 3% arrecados anualmente de IR e IPI sdo divididos da seguinte forma: 0,6% para o FCO, 1,8% para o FNE e 0,6%
para o FNO.

6. Em valores constantes de 2010, corrigidos pelo Indice Geral de Precos-Disponibilidade Interna (IGP-DI).

7. Para mais detalhes ver Monteiro Neto (2005) e Guimaraes (2010).
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Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

Portanto, torna-se importante, também, investigar, avaliar e mensurar os impactos
do FCO sobre o crescimento econdmico regional, respondendo a seguinte questao: o

FCO tem efeito no crescimento econdmico da regiao Centro-Oeste?

Mesmo que estudos apontem que os créditos dos fundos constitucionais
se concentrem, em grande parte, naquelas regides que ji apresentam dinamismo
econdmico, este estudo busca avangar no debate, indicando, como hipétese de trabalho,
que os recursos do FCO apresentaram impactos positivos sobre o crescimento do PIB
per capita em nivel municipal, microrregional e mesorregional. O estudo em trés
niveis de agregac¢io é importante, pois o objetivo do fundo ¢ reduzir as desigualdades
regionais. Além disso, a andlise de diferentes escalas permite compreender melhor o
alcance do FCO em nivel regional e levar em consideragao o problema de agregacao dos
dados — modifiable areal unit problem (MAUP) — levantado na literatura de estudos
regionais (Openshaw e Taylor, 1981).

Para tanto, este documento estd divido em seis se¢oes além desta introdugao. A
se¢do 2 apresenta a revisao da literatura sobre as avaliagdes do FCO. A se¢io 3 descreve
a evolugio dos montantes do FCO entre 2004 e 2010. A se¢io 4 apresenta os métodos
usados na avaliagio de impacto do referido fundo. A quinta se¢do apresenta a base de
dados e a se¢do 6 apresenta e discute os resultados da avalia¢io de impacto do FCO em

diferentes escalas geogrdficas. Por fim, a dltima se¢o faz as observagoes finais do trabalho.

2 REVISAO DA LITERATURA SOBRE AVALIACOES DE IMPACTO
DO FCO

Avaliagoes de politicas ou programas podem ser entendidas como um processo continuo
que caminha de uma forma mais simples de avaliagio (monitoramento das tarefas didrias
e das atividades do programa) para métodos mais complexos que buscam medir o impacto
das intervengoes (Bartik e Bingham, 1995). A Unido Europeia (UE), desde a reforma dos
Fundos Estruturais em 1988, criou e financiou um sistema de monitoramento e avalia¢ao
das intervengoes de desenvolvimento regional. No Brasil, a cultura de monitoramento e
avaliagdo ¢ nova e se desenvolveu principalmente no 4mbito de alguns ministérios setoriais

na esfera da administragio federal (Borges ez al., 2011). No contexto da avaliagio dos
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fundos constitucionais, é importante salientar a existéncia de poucos estudos que buscam

avaliar os impactos econdmicos e sociais para o caso do FCO (quadro 1).

QUADRO 1
Resumo das avalia¢des do FCO

Texto Resultados Varidveis Periodo Reglalo, . Método usado
(municipios e estado)
Na regido Centro-Oeste 0s
Galeano |mpact?s do crédito (FCO + ' Logd0§ valores fiqs Norte, Nordeste e
BNDES') sobre o PIB per capita  operacdes de crédito Dados em
e Feijo dutividade do trabalh dos fund d 2000-2008  Centro-Oeste (todos inel
(2012) e a produtividade do trabalho os fundos somados estados) painel.
nao foram estatisticamente com os do BNDES. '
significativos.
?ill\i’n dee Para o FCO néo houve impacto l\/grcaroadsagr?qs:rgé/;rszm/es Regiao Centro-Oeste. Matching com
L positivo sobre o crescimento do para as empresas 2000-2003  Microdados: amostra de 75  propensity
Silveira Neto emprego e salario médio beneficiadas e nao empresas beneficiadas score.
(2009) preg ‘ beneficiadas. P ' )
Por mais que os recursos
publicos de FNO, FNE e Macrodados:
FCO sejam ofertados ao aplicacdo dos
Macedo investimento pr|vadlo, sua fecursos, nmero 1989-2005 e Regides Norte, Nordeste e Anslise
e Mattos capacidade de configurar-se e custo médio de subperiodos Centro-Oeste: Macrodados: descritiva
(2008) como instrumento de politica ~ empregos diretos P vinte estados. '
regional é limitada, ao criados pelo FCO, FNO
aumentar a concentracdo de e FNE.
renda.
Uma parcela maior do
volume de crédito estd sendo  Macrodados:
Cintra dlrguonada para os municipios ~ patrimonio liquido, 1994-2006 Regides Nortelz, Nordeste e  Andlise
mais desenvolvidos, assim, s custo médio e . Centro-Oeste: Macrodados: I
(2007) f N N . subperiodos descritiva.
undos tendem a concentracdo  nlimero de empregos vinte estados.
de investimentos nas areas diretos e indiretos.
mais dindmicas de cada regido.
Os impactos de FNO e FCO
Oliveira e foram pouco significativos no ~ Macrodados: valores Regides Norte e Centro- Dados em
Domingues  crescimento da renda per capita contratados do FNO ~ 1991-2000  Oeste. Macrodados: 895 ainel
(2005) dos municipios do Norte e do e FCO. municipios. P '
Centro-Oeste.
Macrodados:
Os agricultores familiares se patriménio liquido dos .
Barbosa concentram na regido Nordeste  fundos, valor bruto 1994-2002 e Regides Norte, Nordeste e . Anélise
. o - < . Centro-Oeste. Macrodados: »
(2005) e que é nesta regido que estdo  da producdo, valor subperiodos . descritiva.
. . vinte estados.
aqueles mais excluidos. contratado e renda
agropecudria bruta.
Ha concentracdo de crédito em .
o . . Macrodados: niimero
regides mais desenvolvidas, N o
Jayme Jr. maior preferéncia pela liauidez de operagdes, valor Regides Norte, Nordeste e Andlise
e Crocco P pelalig ' contratado, empregos  1989-2004  Centro-Oeste: Macrodados: »
tanto dos bancos como do - . descritiva.
(2005) gerados e operacdes vinte estados.

publico nas regides Norte e

Nordeste. de crédito.

Elaboracdo dos autores.
Nota: 'Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social.
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A literatura existente sobre o tema indica que os recursos de tais fundos (FNE, FNO,
FCO) tém duas caracteristicas relevantes para o desenvolvimento regional brasileiro. A
primeira é a concentragao territorial da aplicagao que se concentra nas capitais ou regioes
metropolitanas (RMs) dos estados onde atuam. A segunda caracteristica ¢ a concentragao na
inddstria e nas atividades rurais. Contudo, apesar dos esforgos recentes, ainda sao escassos
os estudos que avaliam os resultados que os fundos constitucionais tém produzido para
o desenvolvimento regional. Além disso, a maioria dos trabalhos existentes utiliza dados
que vao até meados da década de 2000, periodo caracterizado pelos baixos volumes de
dispéndio de recursos de tais fundos (Almeida Jr., Resende e Silva, 2007). O quadro 1
mostra um resumo das avaliagdes de impacto que abrangem o FCO desde a sua criagzo.

Com dados municipais, Oliveira e Domingues (2005) investigaram o impacto do
FNO e do FCO sobre crescimento da renda domiciliar per capita entre 1991 e 2000.
Ao menos trés evidéncias obtidas por esses autores merecem ser destacadas. Consistente
com o apontado por Almeida Jr. Resende e Silva (2007), Oliveira e Domingues (2005)
mostram que os recursos desses fundos estao correlacionados positivamente com a
atividade econémica (renda per capita) e indicadores sociais — escolaridade, Indice de
Desenvolvimento Humano (IDH) e expectativa de vida. Ademais, no periodo 1991-2000,
os autores encontram evidéncias de que os empréstimos do FNO e do FCO nio parecem

impactar o crescimento da renda per capita dos municipios.

Jayme Junior e Crocco (2005) fazem uma andlise descritiva do FNO e do FCO,
mas levando em consideragao os macrodados dos vinte estados para o periodo de 1989
a2004. Estes macrodados apontam para uma concentragio do crédito naquelas regioes

que apresentam maior desenvolvimento econémico, maior preferéncia pela liquidez.

Por sua vez, Macedo e Mattos (2008) destacam que, para o periodo de 1989 a
2005, por mais que se usem os recursos publicos dos referidos fundos constitucionais para
estimular os investimentos privados, sua capacidade de configurar-se como instrumento

de politica regional ¢ limitada, uma vez que aumenta a concentragao da renda.

No caso do estudo de Silva, Resende e Silveira Neto (2009), para o periodo de 2000 a
2003, os dados apontam que as empresas financiadas pelo FNE tiveram um crescimento do
emprego, porém sem impactos no saldrio médio. Para os casos do FNO e FCO constatou-se

que ndo houve impacto positivo sobre o crescimento do emprego e do saldrio médio.

11
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Por fim, o trabalho de Galeano e Feijé (2012), para o periodo de 2000 a 2008, destacou
que, para todos os estados que constituem as regioes Norte, Nordeste e Centro-Oeste, os
impactos do crédito fornecido pelo BNDES em conjunto com os fundos constitucionais
sobre o PIB per capita e a produtividade do trabalho nao foram estatisticamente
significativos na 4rea de abrangéncia do FCO e do FNE. Apenas para a regido Norte,
de abrangéncia do FNO, constatou-se que existiram impactos dos recursos do fundo e
empréstimos do BNDES sobre o PIB per capita e a produtividade do trabalho.

Em linhas gerais, os estudos destacados avangaram em aspectos especificos sobre
os resultados do FCO. Entretanto, uma andlise aplicada a diferentes niveis geograficos
¢ importante porque pode mostrar com mais precisdo as escalas geogrdficas em que
os impactos sao observados e, assim, a aplicagao dos recursos no territério pode ser mais
bem compreendida. Nesse sentido, este estudo busca expandir as conclusoes alcancadas
nos estudos citados para o final da década de 2000 e, desse modo, ter uma melhor visao

dos impactos deste fundo em um periodo com maior disponibilidade de recursos.

3 DESCRICAO DO FCO ENTRE 2004 E 2010

Com a crise fiscal e financeira do Estado brasileiro, a partir dos anos de 1980, a capacidade
de interveng¢ao nos problemas regionais foi limitada e, nesse contexto, um dos principais

instrumentos de desenvolvimento regional que surgiram foram os fundos constitucionais.

Dessa forma, a Lei n° 7.827, de 27 de dezembro de 1989, que regulamentou a
Carta Constitucional de 1988, determinou que a distribui¢io dos recursos do fundo se
objetivasse nas seguintes propor¢oes: 0,6% para o FNO, 1,8% para o FNE e 0,6% para
o FCO. Os recursos financeiros do fundo sao gerenciados pelo Ministério da Integragao
Nacional (MI), pelo Conselho Deliberativo do Desenvolvimento do Centro-Oeste
(Condel/FCO) e os empréstimos, segundo o Artigo 13 da referida lei, sio concedidos
pelo BB.

Como descrito pela Lei n® 10.177, de 12 de janeiro de 2001, os principais
beneficidrios do FCO sao: ) produtores rurais; 7z) firmas individuais; 777) pessoas juridicas;

iv) empreendedores individuais; e, por fim, ) associa¢des e cooperativas de produgao.
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Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

No entanto, a Superintendéncia do Desenvolvimento do Centro-Oeste (Sudeco) elege

como prioridade na aplicagao dos recursos as atividades a seguir.®

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Projetos de apoio a agricultura familiar, incluidos os beneficidrios da politica
de Reforma Agrdria, aos mini e pequenos produtores rurals € as micro e

pequenas empresas, suas cooperativas e associagoes.

Projetos com alto grau de geragdo de emprego e renda e/ou da economia
soliddria que contribuam para a dinamiza¢ao do mercado local e a redugao

das desigualdades intra e inter-regionais.

Projetos voltados para a preservagio e a recupera¢io do meio ambiente, em
especial, para reflorestamento/recomposi¢ao de matas ciliares e recuperagao

de dreas degradadas.

Projetos que utilizam tecnologias inovadoras e/ou contribuam para geragio e
difusao de novas tecnologias nos setores empresarial e agropecudrio, inclusive

projetos agropecudrios de produgao integrada.

Projetos do setor de turismo, especialmente para implantagdo, expansio e
moderniza¢ao de empreendimentos turisticos nas cidades-sedes da Copa do
Mundo de Futebol de 2014 e 4reas de influéncia.

Projetos que contribuam para a reducio das desigualdades regionais, nos

seguintes espagos, considerados prioritdrios segundo a PNDR:

a) municipios da Faixa de Fronteira;
b) municipios da mesorregido de Aguas Emendadas;

¢) municipios da Regiao Integrada de Desenvolvimento do Distrito Federal
e Entorno (Ride); e

d) municipios das microrregioes classificadas como de renda estagnada ou

dinimica.

8. Informagdes retiradas da seguinte fonte: <http://www.sudeco.gov.br/fco>. Acesso em: 29 ago. 2013.
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No caso do FCO, observa-se na tabela 1 que, no periodo de 2004 a 2010, a taxa
real de crescimento dos empréstimos do FCO foi de quase 167% no periodo, pois o
montante de recursos passou de R$ 1.595,08 milhdo em 2004 para R$ 4.252,34 milhoes
em 2010. Mesmo em momentos adversos, como no caso apds a crise internacional de
2008, os empréstimos do FCO apresentaram crescimento apds 2009. Entre 2004 e 2010,
os empréstimos do FCO somaram cerca de R$ 19,4 bilhdes. Esse montante representou

7,3% do PIB do Centro-Oeste ¢ 0,7% do PIB nacional de 2004.

TABELA 1

Empréstimos do FCO por Unidade da Federacdo (UF) (2004-2010)
(Em R$ milhdes a precos constantes de 2010)

UF 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
35,10 81,40 152,00 143,00 311,00 246,00 291,00
Distrito Federal
2,20% 4,13% 8,13% 6,05% 8,13% 6,94% 6,84%
o 776,94 894,13 875,96 1.145,91 1.625,34 1.279,87 1.663,27
olas

48,71% 45,37% 46,84% 48,50% 42,51% 36,13% 39,11%
Mato Grosso 314,43 317,45 332,94 416,69 986,88 905,30 1.046,89
do Sul 19,71% 16,11% 17,80% 17,64% 25,81% 25,56% 24,62%
468,61 677,63 509,22 656,90 900,65 1.111,15 1.251,18

Mato Grosso
29,38% 34,39% 27,23% 27,81% 23,55% 31,37% 29,42%
Total do FCO  1.595,08 1.970,61 1.870,12 2.362,51 3.823,87 3.542,32 4.252,34

Fonte: MI.

Elaboracdo dos autores.

De acordo com os dados da tabela 1, daqueles estados que formam a regido
Centro-Oeste, Goids foi quem recebeu maiores recursos na forma de empréstimos do
FCO. Em 2004, Goids beneficiou-se de 48% dos recursos emprestados pelo fundo, ao
passo que o estado do Mato Grosso posicionou-se na segunda posi¢ao com pouco mais
de 29%. Em seguida vieram o estado do Mato Grosso do Sul com quase 20% e, na

ultima posi¢ao, o Distrito Federal com pouco mais de 2%.

Esta predominéncia do estado de Goids na captagao de recursos do FCO se manteve
até 2010, mas com uma perda relativa e a participacio do estado se reduziu, em 2010,
para pouco mais de 39% do total dos empréstimos do FCO. Entretanto, Mato Grosso
do Sul e Distrito Federal aumentaram suas participagoes relativas nos empréstimos do
FCO entre 2004 ¢ 2010. O destaque maior refere-se ao incremento relativo que o Mato
Grosso do Sul teve depois de 2007 quando passou de quase 18% para quase 25%, em
2010, dos empréstimos ofertados pelo FCO.
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Em relagao a distribui¢ao dos empréstimos do FCO por setor econdmico observa-se
na tabela 2 que, para o periodo de 2004 a 2010, hd uma predominéncia de recursos para
atender as demandas provenientes do setor rural vis-2-vis o setor empresarial nos estados do
Centro-Oeste. Em 2004, o FCO empresarial respondeu por quase 36% do total dos
empréstimos do FCO, ao passo que o FCO rural aglutinou pouco mais de 64%. No entanto,
¢ importante destacar que, a partir de 2008, hd um movimento de decréscimo na participagao
do FCO rural no total de empréstimos do FCO, pois passa de pouco mais de 60% em 2008
para pouco menos de 47% em 2010. Em compensagao, o empréstimo realizado para o FCO
empresarial que, desde 2008, vem apresentando sucessivos incrementos em sua participagio

relativa, passa de quase 40%, em 2008, para pouco menos de 54% em 2010.

TABELA 2

Empréstimos do FCO por setor (2004-2010)
(Em R$ milhoes a precos constantes de 2010)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total
FCO rural 1.025 1.395 1.234 1.396 2.307 2.108 1.983 11.448
Participacdo (%) 64 71 66 59 60 60 47 59
FCO empresarial 570 575 636 966 1.518 1.434 2.271 7.971
Participacdo (%) 36 29 34 41 40 40 53 4
FCO total 1.595 1.970 1.871 2.362 3.825 3.543 4.253 19.419
Participacdo (%) 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: MI.
Elaboracdo dos autores.

A figura 1 apresenta mapas com a distribui¢io espacial de quatro varidveis importantes
para a compreensdo da dindmica do FCO no territério. A figura 1A traz informagoes
acerca dos valores totais do FCO entre 2004 e 2010 no nivel municipal. Observa-se que
existe um conjunto de cinco municipios em que empreendedores locais nao demandaram
nenhum ou poucos recursos do FCO (no mdximo até R$ 1 milhao). Por outro lado, existem
empreendedores em trés municipios que demandaram entre R$ 500 milhoes e R$ 2,3

bilhoes. O mapa B mostra estes valores agregados na escala microrregional.

Por sua vez as figuras 1B, C e D possibilitam uma visualizagdo, respectivamente,
da taxa de crescimento anual média do PIB per capita entre 2004 e 2010 no nivel
microrregional e a propor¢ao do FCO total de 2004 a 2010 em relagao ao PIB de 2004
no mesmo nivel de agregacao. Com essas duas varidveis é possivel, inicialmente, investigar

a existéncia de uma relagio linear entre elas.
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FIGURA 1

Valores dos empréstimos do FCO e crescimento do PIB per capita (2004-2010)

(a) Valores totais de FCO entre 2004 e 2010
no nivel municipal

(b) Valores totais de FCO entre 2004 e 2010 no nivel
microrregional

FCO total (2004-2010)
(R$ em milhGes,
pregos constantes de 2010)

[l 0- 1 (5
[ 1- 10 (124)
B 10- 50 (211)
W 50- 500 (103)
W 500-1,260 (3)

FCO total (2004-2010)
(R$ em milhdes,
pregos constantes de 2010)

[ 50- 150 (10)
W 150- 300 (23)
W 300- 500 (7)

W 500 - 1.460 (12)

(c) Taxa de crescimento anual média do PIB per capita entre|
2004 e 2010 no nivel microrregional

(d) Proporcdo do FCO total de 2004 a 2010 em relacdo ao
PIB de 2004 no nivel microrregional

Crescimento anual médio do
PIB per capita entre 2004 e 2010

Proporgao do FCO (2004-2010)
em relagdo ao PIB de 2004

MW 0011-005 (2)
W -0.075-0.02 (26) [1005 -015 (21)
W 002 -0.05 (19) Wo.15 -03 (24)
W 005 -012 (7) W03 -0505 (5)

Fonte: Ml e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Elaboracdo dos autores.

Obs.: Nas figuras 1C e D, as legendas estdo no seguinte formato: a taxa de crescimento anual média do PIB per capita expressa como 0,02,
significa crescimento de 2% ao ano (a.a.); e uma proporcao do FCO total em relacdo ao PIB que esta expressa como 0,15 significa uma proporcéo

de 15% do FCO em relagdo ao PIB.
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O grdfico 1 ilustra essa relagao linear entre a taxa de crescimento anual média
do PIB per capita entre 2004 e 2010 e a propor¢ao do FCO total de 2004 a 2010 em
relagao ao PIB de 2004, no nivel microrregional, que é a escala principal de execugao da
PNDR. A correlagiao expressa no gréfico 1 indica uma correspondéncia positiva entre
as taxas de crescimento econdmico e os empréstimos do FCO concedidos no periodo.
Entretanto, uma relagao de causalidade entre maiores volumes de recursos do FCO
induzindo a maiores taxas de crescimento econdmico ainda nao pode ser corroborada
com esse exercicio simples. O objetivo deste artigo nas préximas segoes ¢, justamente,
examinar com maior consisténcia e robustez a existéncia ou nao da referida relagao causal

utilizando técnicas econométricas mais apropriadas.

GRAFICO 1

Crescimento econémico (2004-2010) x empréstimos do FCO (2004-2010) na escala
microrregional

Taxa de crescimento anual média do PIB per capita entre 2004 e 2010
0,15

0,1

0,05

0,6

-0,05 °

y=0,0757x + 0,0039
-0,1
Propor¢do do FCO total de 2004 a 2010 em relacdo ao PIB de 2004

Fonte: MI.
Elaboracdo dos autores.

Obs.: No gréfico, os dados estao no seguinte formato: a taxa de crescimento anual média do PIB per capita expressa como 0,05, por exemplo,
significa crescimento de 5% a.a.; e uma proporcdo do FCO total em relacdo ao PIB que esta expressa como 0,2 significa uma proporcdo de 20%
do FCO em relacdo ao PIB.
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4 METODO DE AVALIACAO DE IMPACTO DO FCO

Esta se¢ao apresenta a metodologia utilizada para avaliar o impacto dos empréstimos
do FCO sobre o crescimento econdmico. Técnicas de avaliagio e monitoramento sio
importantes, pois fornecem um instrumental estatistico que permite verificar e melhorar a
qualidade e efetividade das intervencoes (Gertler ez al., 2011). Assim, busca-se averiguar se
0 programa atingiu ou no seus objetivos iniciais e qual a magnitude desse efeito (Peixoto
etal., 2012). Neste artigo, a avaliagdo verifica os impactos dos empréstimos do FCO sobre
o PIB per capita dos municipios, microrregides e mesorregides. Os resultados gerados
a partir da andlise de diferentes escalas regionais consideram o problema da mudanga
de agregacio regional (MAUP) e podem ajudar na melhor interpretagio dos resultados
obtidos e fornecer importantes informagdes para aperfeicoar o desenho de politicas
publicas. A sistematizacio dos diferentes resultados para as diferentes escalas geograficas

¢ muito importante para a defini¢do e avaliagio de politicas regionais (Resende, 2011).

A equagao (1), com dados em cross-section, é utilizada para fornecer os resultados
iniciais sobre a importancia do efeito do tratamento (empréstimos do FCO) no inicio
do periodo (#) sobre o crescimento do PIB per capita no periodo posterior sob a hipétese

de auséncia de viés de selecio.
(ln.yi,t-m_lnyi,t)/T=a+pFCOi,z+8i,t (1)

em que O é o termo constante, P ¢ o coeficiente do efeito do tratamento ¢ €, é o
termo aleatdrio. A varidvel dependente (Iny,,, —Iny, )/T representa o crescimento
anual médio do PIB per capita da regido 7 entre o0 ano e ¢ + n, ¢ 7 o ndmero de
periodos examinados. Assim, neste caso a varidvel dependente é expressa em termos
de taxas de crescimento que abrangem o perfodo 2004-2010. Observa-se que FCO,,
representa 0 montante dos empréstimos do FCO no inicio do periodo (2004) como
proporgao do PIB total de 2004. Ademais, na se¢ao de resultados utiliza-se a soma dos
empréstimos do FCO para vdrios subperiodos (2004 e 2005, 2004 a 2006, 2004 a
2010) como propor¢ao do PIB total de 2004 para se testar a robustez dos resultados. As
estimativas produzidas a partir da especificacao da equagao (1) sao tteis para fornecer os
resultados bdsicos sobre a relagao entre FCO e crescimento do PIB per capita. Contudo, a
equacio (1) omite varidveis relevantes que podem contribuir para explicar o desempenho

da taxa de crescimento do PIB per capita e nao controlam adequadamente o viés de selecao.
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Nesse contexto, é improvével que as estimativas produzidas a partir de regressdes com
varidveis omitidas tragam um resultado confidvel para medir o impacto dos fundos

constitucionais (Resende, 2014).

Para mitigar o problema de viés de sele¢do, a equagao (2) adiciona algumas varidveis
de controle (X ) que tendem a afetar a varidvel de interesse (In y,, —Iny,,)/T tanto
Lt i,ttn Z,

direta quanto indiretamente motivando a participagio no FCO, .
(Iny,, —Iny )/ T=a+FCO,+yX, +¢, (2)

Neste caso, a suposi¢ao é de que existem diferencas entre as regides em termos das
suas caracteristicas observaveis, sendo necessirio, por esta razao, incluir explicitamente
todas as varidveis (X)) que sdo importantes para a determinagio de (Iny,,  —Iny )/T
e da participagao (FCO, ). E importante notar que as estimativas de impacto podem ser
viesadas se a equagao (2) ndo incluir todas as varidveis que s3o importantes na determinagao

da participagdo (FCO, ) e que também afetem a varidvel dependente.

Contudo, a equa¢io (2) nao controla os fatores nao observdveis, porém fixos
ao longo do tempo. Esses fatores podem ser incluidos no modelo se forem utilizados
aqueles com dados em painel, contribuindo para tratar o problema do viés de varidvel
omitida, frequentemente detectado nas regressoes cross-section — equagoes (1) e (2). Como
observou Islam (1995), a andlise em painel torna possivel considerar diferengas na fun¢ao
de produgao para cada individuo (regiao) através de efeitos individuais nao observiveis,
permitindo isolar, por exemplo, o efeito das diferengas tecnoldgicas e institucionais no
processo de convergéncia. No entanto, os modelos de dados em painel nao estdo isentos
de problemas, que incluem o viés de amostras pequenas e problemas relacionados a curta

frequéncia com que os dados sdo utilizados (Islam, 2003).

Modelos de dados em painel tém sido amplamente utilizados na literatura empirica
de crescimento econémico (Islam, 1995; Caselli, Esquivel e Lefort, 1996; Lee, Pesaran
e Smith, 1997, 1998). A motivagio tedrica que relaciona crescimento econémico e
financiamento utilizando tais especificagbes econométricas pode ser encontrada em
Levine (2005). A equagio (2) ¢ similar s equagdes de crescimento cunhadas de Barro’s
Regressions (Barro, 1990). Islam (1995, 2003), Temple (1999) e Durlauf, Johnson e Temple
(2005) apresentam uma detalhada revisio bibliogréfica desta linha de investiga¢ao. E
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especificamente, Levine (2005) apresenta uma revisao focando no tema crescimento

econdmico e financiamento.

As especificagoes utilizadas neste trabalho para avaliar os impactos dos empréstimos do
FCO sobre o crescimento econdmico regional sao os modelos tradicionais de dados em painel,
conforme apresentado por Durlauf, Johnson e Temple (2005), em que as taxas de crescimento
do PIB per capita sao regredidas contra a varidvel de interesse (FCO) e algumas vardveis de
controle (incluindo o PIB per capita no inicio de cada periodo). No caso do modelo de dados
em painel, a varidvel dependente compreende o crescimento do PIB per capita anual médio
ao longo de subperiodos entre 2004 € 2010, o que implica que o painel de dados contém trés
subperiodos de tempo (2004-2006, 2006-2008 e 2008-2010, indicados nas equagdes (3) e (4)
com a letra s). Trabalhos empiricos utilizando Barros Regressions em painel normalmente
usam subperiodos para minimizar os efeitos dos ciclos econdmicos (Caselli, Esquivel e Lefort,
1996). Além disso, as varidveis explicativas s2o dadas em termos de seus valores no inicio
de cada subperiodo. Como observado por Temple (1999), para atenuar os problemas de
endogeneidade, os pesquisadores muitas vezes fazem uso dos valores no inicio do perfodo.
Dois métodos alternativos para estimar os modelos de dados em painel s2o utilizados em trés
escalas espaciais para a regiao Centro-Oeste (municipios, microrregioes e mesorregioes).
Primeiro, o modelo de Minimos Quadrados Ordindrios (MQO) empilhados — pooled
Ordinary Least Squares (OLS) — supoe que nao hd nenhuma varidvel omitida correlacionada
com as varidveis incluidas e supde que nio existe heterogeneidade entre os estados da

regiao Centro-Oeste. O seguinte modelo é estimado por meio da especificagio de MQO

empilhado:
(ln .)/i,!+ﬂ,5 - ln .yi,t,:) / T =a+ pFCOi,t,: + WXi,t,: + 8i,t,: (3)
onde (Iny,, ~—Iny, )/T representa um vetor com as observagdes das taxas anuais

médias de crescimento do PIB per capita de cada unidade espacial 7 entre z e # + 7 no
subperfodo 5. Como ji explicado o vetor FCO,, representa os empréstimos do FCO
como proporgao do PIB total no subperiodo s. Além disso, a matriz X, inclui as
seguintes varidveis: PIB per capita no inicio de cada subperiodo, nivel de escolaridade
dos trabalhadores, densidade demogréfica e dummies para cada um dos subperiodos na

forma de um efeito de tempo especifico.
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No entanto, como observado anteriormente, a principal motivagao para o uso
da abordagem de dados em painel tem sido sua capacidade de permitir a inclusao de
diferencas estruturais fixas no tempo entre regioes (Islam, 1995), em outras palavras,
reconhece o problema da heterogeneidade entre os estados da regiao Centro-Oeste. O
modelo de dados de painel com efeitos fixos? é estimado por meio da regressao exposta

na equagao (4):
(ln yi,t+n,5 - ln .yi,tA: ) / T = a + pFCOi,;,: + WXi,t,s + H‘i + Si,t,: (4)

Nesta formula¢do, [, ¢ incluido e representa os efeitos fixos. Esta especificagao
permite diferengas entre cada unidade espacial na forma de um efeito fixo individual, que
¢ um avango em relacao as regressoes cross-section e as regressdes de MQO empilhado.
Dessa forma, por meio da estimag¢io da equagio (4) obtém-se o coeficiente da varidvel
FCO, p, que indica o impacto médio dos empréstimos do FCO sobre a varidvel de
interesse (crescimento do PIB per capita).

E importante notar que existem estratégias alternativas de avaliagio de impacto como,
por exemplo, varidveis instrumentais, técnicas de matching e de propensity score (Khandker,
Koolwal e Samad, 2010; Bartik e Bingham, 1995). Contudo, essas abordagens também
s3o baseadas na suposicio da independéncia condicional que é necessdria para fornecer
uma interpretagao causal dos coeficientes de regressao (Deaton, 2010). Por esta razao,
pode-se dizer que tanto as técnicas de matching quanto as de regressao sao estratégias de
controle (Angrist e Pischke, 2009, p. 69)."° Este trabalho concentra-se na abordagem de
regressao com dados em painel de efeitos fixos porque esta tem a vantagem de controlar

por caracteristicas observédveis e nao observdveis invariantes no tempo.

9. Também conhecido como Minimos Quadrados com Varidveis Dummies (MQVD). Para mais detalhes, ver Greene (2003)
e Angrist e Pischke (2009).

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

Esta segao apresenta a base de dados e as trés escalas geograficas utilizadas para avaliar o impacto
do FCO sobre o crescimento econémico no Centro-Oeste. O periodo analisado se estende
de 2004 22010 e a drea de atuagdo dos fundos abrange toda a regiao Centro-Oeste do Brasil,
uma drea de aproximadamente 1,6 milhdo de quilémetros quadrados que engloba as unidades
federativas de Goids, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Distrito Federal. Com o intuito de
considerar o problema da MAUP e analisar diferentes recortes geograficos, dados para 446
municipios, 52 microrregides e quinze mesorregioes da regiao Centro-Oeste foram organizados.
Coletados a partir do nivel municipal, estes mesmos dados foram em seguida agrupados para

microrregido e mesorregido. A figura 2 mostra as trés escalas geogréficas utilizadas.

FIGURA 2
Escalas geograficas para a avaliacdo do FCO
Municipios Microrregites Mesorregides

(n = 446) (n=52) (n=15)

e i

Area média = 3.601,9 km? Area média = 30.893,2 km? Area média = 107.096,4 km?

Area minima = 54,8 km? Area minima = 5.464,5 km? Area minima = 5.801,9 km?2
Area maxima = 65.668,7 km?2 Area maxima = 124.143,0 km?2 Area maxima = 482.706,9 km?
Area desvio-padrao = 5.985,8 km? Area desvio-padrao = 23.516,0 km? Area desvio-padrdo = 111.392,7 km?

Fonte: IBGE, 2000.
Elaboracdo dos autores.

Os dados necessdrios para estimar as equagdes apresentadas na se¢ao 4 sao
provenientes das Contas Regionais do Brasil IBGE, 2012), Ipeadata, Relagao Anual
de Informagoes Sociais (Rais), do Ministério do Trabalho e Emprego (MTE) e MI. A
descrigdo das varidveis utilizadas ¢ fornecida a seguir.

1) Taxa de crescimento médio anual do PIB per capita dos municipios entre
os anos de 2004 a 2010. O crescimento médio anual do PIB per capita foi
calculado para trés subperiodos: 2004-2006, 2006-2008 ¢ 2008-2010 para
as estimagoes em painel. O PIB total e setorial dos municipios brasileiros é

calculado anualmente pelo IBGE desde 1999.
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2) Populagao residente. Os dados de populagiao em nivel municipal, utilizados
para o cdlculo do PIB per capita, também sao provenientes do IBGE.

3) Propor¢io do FCO em relagio ao PIB. Esta varidvel foi construida a partir
das informagdes do MI, que forneceu dados agregados sobre o montante
dos empréstimos para pessoas fisicas e juridicas por setor de atividade em
nivel municipal no periodo 2004-2010. Com base nestas informagdes,
calculou-se o total de empréstimos do FCO destinado as modalidades rural
e empresarial em 2004 (e vdrios outros subperiodos) como propor¢ao do
PIB total municipal em 2004. A varidvel que considera as duas modalidades
conjuntamente foi denominada FCO total. Utilizou-se também o montante
de empréstimos das duas modalidades do FCO separadamente para a
constru¢io de varidveis que fossem representativas dos empréstimos do FCO
nas modalidades rural e empresarial. Assim, com base nestas informagcoes
desagregadas, calculou-se o total de empréstimos do FCO destinado a
modalidade rural (ora cunhado de FCO rural) em 2004 (e vdrios outros
subperiodos) como propor¢ao do PIB total municipal em 2004. Utilizou-se
esse mesmo procedimento para criar a varidvel FCO empresarial. Dessa forma,
foi possivel avaliar os impactos do FCO total, como também os impactos dos

empréstimos a cada uma das principais modalidades do FCO individualmente.

4) Anos de escolaridade média dos trabalhadores. Para estimacoes de dados
em painel, essa proxy foi calculada a partir de dados da Rais tal como em
Cravo (2011). Vale ressaltar que para as andlises de regressoes cross-section
utilizou-se a varidvel de escolaridade média da populagio com 25 anos ou
mais provenientes dos dados do Censo 2000 e disponivel no Ipeadata, visto

a melhor qualidade dessa informagao."!

5) A varidvel de densidade populacional foi calculada a partir de dados do

Ipeadata.

6) Dummies estaduais e de RM também foram incluidas nas estimagoes cross-section.

11. Entretanto, para as regressdes com dados em painel a tnica informacdo com abrangéncia municipal sobre escolaridade
da populagdo esta disponivel na Rais e, por isso, foi utilizada naquela anélise.
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As estimagdes em painel sempre utilizam os valores das varidveis de controle jd
descritas no inicio de cada periodo (2004, 2006 e 2008) para mitigar possiveis problemas

de endogeneidade mencionados na secao 4.

6 RESULTADOS

Esta segao apresenta os resultados da avaliagio de impacto do FCO sobre o PIB per
capita dos municipios, microrregides e mesorregioes entre 2004 ¢ 2010 utilizando os
modelos descritos na se¢ao 4. As estimagdes para as trés escalas geograficas consideradas
incorporam na andlise a discussao sobre os problemas da mudanga de agregacio geogréfica
dos dados nos resultados (problema da MAUP). Assim, as evidéncias empiricas desta se¢io
estao em linha com Cheshire e Hay (1989) que consideram relevante o debate acerca da
existéncia de uma escala regional adequada para implementar e avaliar politicas publicas.
A discussao sobre os problemas de agregacdo ressurgiram na literatura internacional
recente (Menon, 2012; Yamamoto, 2008) e esse movimento também se verifica nos
trabalhos publicados sobre o Brasil (Resende, 2011; Resende, Carvalho e Sakowski, 2012).
Os resultados sobre o impacto do FCO levando em consideragao a questao da MAUP

sao examinados a seguir.

6.1 Resultados da avaliacao de impacto do FCO na escala municipal

Inicialmente s3o analisados os resultados do impacto do FCO sobre o PIB per capita no
nivel municipal. A tabela 3 reporta vdrias especificagbes baseadas nas equagoes (1) e (2)
apresentadas na se¢ao 4 para dados em cross-section. A coluna (1) apresenta o resultado
para a estimagdo da equagao (1) que tem apenas o “valor da propor¢ao do FCO total”
em 2004 como varidvel explicativa. O coeficiente do valor do FCO ¢ positivo, mas
nao significativo, sugerindo que o FCO nao afeta o crescimento do PIB per capita nos
municipios da regiao Centro-Oeste. Entretanto, como sugerido na se¢ao 4, a inclusao
de outras varidveis explicativas gera resultados mais confidveis para o coeficiente da proxy
para FCO uma vez que controla melhor a questao do viés de selegao. Os resultados
da equagdo (2), que incluem outras varidveis explicativas no modelo, s3o reportados
na coluna (2); contudo, o coeficiente do valor da propor¢io do FCO total em 2004
continua nao significativo, sugerindo que nio existe impacto do FCO no desempenho
da taxa de crescimento do PIB per capita.
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As colunas (3) a (8) também apresentam resultados baseados nas equagoes (1)
e (2), embora a proxy do FCO seja construida a partir de dados para um nimero maior
de anos. Nas colunas (3) e (4), o valor da propor¢ao do FCO ¢ baseado nos anos de
2004 e 2005, e nas colunas (5) e (6), o cdlculo dessa varidvel ¢ feito com base no periodo
2004-2006. Os resultados para o coeficiente do FCO reportados entre as colunas (3)
e (6) continuam nio significativos estatisticamente e mais uma vez sugerem que 0s
fundos constitucionais do Centro-Oeste nao impactam no crescimento dos municipios
desta regido. Por fim, as colunas (7) e (8) reportam os resultados das estimagoes que
utilizam o valor do FCO total para todo perfodo entre 2004 ¢ 2010. Os resutados da
coluna (7) indicam que o maior volume dos recursos do FCO faz com que o coeficiente
relacionado a esta varidvel torne-se estatisticamente significativo. Entretanto, os resultados
da coluna (8) mostram que, quando varidveis de controle sdo incluidas, o coeficiente do
FCO volta a ser nao significativo, sugerindo que nao existe impacto do FCO na taxa

de crescimento dos municipios.

A tabela 3 reporta os resultados baseados no montante total dos recursos destinados
a0 FCO. Para complementar essa andlise, a tabela 4 fornece os resultados desagregados para
diferentes modalidades do FCO. Nas colunas (1) a (4) sao reportados os resultados
discriminando a modalidade de FCO rural e FCO empresarial. Os resultados para o FCO
rural s3o baseados nos dados de empréstimos de 2004 (coluna 1) e de 2004 e 2005 (coluna 2).
Tal como nos resutados da tabela 3, os coeficientes do FCO nio sio significativos e
fornecem indicios de que 0 FCO na modalidade agropecudria nao afeta o crescimento do
PIB per capita positivamente. Os resultados reportados nas colunas (3) e (4) para o FCO na
modalidade empresarial sao ainda mais surpreendentes. O coeficiente da varidvel do valor
da propor¢io do FCO empresarial é negativo e significativo estatisticamente, sugerindo
que o FCO tem uma relagio inversa com as taxas de crescimento do PIB per capita.

Esses resultados sio confirmados nas colunas (5) e (6), que incluem simultaneamente

as duas modalidades do FCO.
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Contudo, os resultados apresentados na tabela 4 nao controlam a existéncia de
varidveis omitidas que so fixas ao longo do tempo, tal como discutido na se¢do 4.
Segundo Arellano (2003), estimagoes em painel tém a vantagem de conseguir controlar
por esses fatores nao observédveis que s3o fixos ao longo do tempo. Assim, estimagoes
que utilizam dados em painel fornecem resultados mais confidveis quando comparados

aos resultados fornecidos pelas estimag¢des em cross-section.

Os resultados das estimagdes das equagbes (3) e (4) sdo reportados na
tabela 5. As colunas (1) e (2) mostram os resultados em painel sem efeito fixo de
regido. O coeficiente da propor¢ao do FCO total passa a ser positivo e significativo
— no nivel de significAncia de 10% e 5% para as colunas (1) e (2), respectivamente) —
sugerindo impactos positivos dos fundos constitucionais no PIB per capita. Contudo,
as estimagoes das colunas (1) e (2) ainda nao controlam por fatores nao observdveis
que s3o fixos ao longo. As estimagoes das colunas (3) e (4) incluem esses efeitos fixos
e sdo as especificagdes econométricas mais confidveis para avaliar os impactos do FCO

sobre o crescimento do PIB per capita municipal.

As estimagdes que incluem efeitos fixos sugerem um impacto positivo do FCO
sobre o crescimento econdmico em escala municipal. Os resultados da coluna (4), que
incluem efeitos fixos dos municipios e de tempo mostram que o efeito positivo do
coeficiente do FCO sobre o crescimento possui nivel de significAncia estatistica de
10%. A estimagao da coluna (4) sugere que 10 pontos percentuais (p.p.) de aumento
na propor¢ao do FCO em relagao ao PIB do municipio gera um amento de 0,76% de
crescimento anual de PIB per capita municipal.
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A tabela 6 apresenta os resultados em painel incluindo as diferentes modalidades
do FCO separadamente nas regressoes. As colunas (1) e (2) reportam os resultados para
as estimagdes com dados em painel empilhados enquanto as colunas (3) e (4) mostram
as estimagbes com efeitos fixos. As duas estratégias de estimagao em painel apresentam
resultados qualitativamente similares. No modelo sem dummies de tempo, os resultados
indicam que apenas o FCO rural tem impacto positivo na taxa de crescimento do PIB
per capita. Contudo, nas estimagdes com dummies de tempo das colunas (2) e (4) que
sdo as preferidas, pois controlam choques relacionados a periodos especificos no tempo,
a situagdo se inverte e apenas o FCO empresarial apresenta impacto significativo sobre
a taxa de crescimento do PIB per capita municipal com nivel de significincia estatistica
de 10%. Essa diferenga de resultados pode estar relacionada a ocorréncia de alguns fatos
em anos especificos (choques temporais) e que estejam relacionados com a propor¢io do
FCO rural e taxas de crescimento. Uma vez que esses fatores s3o controlados, o efeito
do FCO rural desaparece, sugerindo que apenas o FCO empresarial impacta nas taxas
de crescimento do PIB per capita municipal.

Assim, os resultados das estimativas em painel sugerem um efeito positivo do FCO
sobre a taxa de crescimento do PIB per capita municipal. Além disso, as estimagdes que
controlam por efeito fixo de tempo e que discriminam as modalidades do FCO indicam
que os impactos positivos do FCO advém provavelmente dos empréstimos concedidos

na modalidade FCO empresarial.
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TABELA 6
Resultado dos impactos do FCO setorial sobre o crescimento médio anual do PIB per
capita no nivel municipal (método MQO empilhado e painel de efeitos fixos)

Varidvel dependente = taxa de crescimento anual média do PIB per capita

Metodo de estimacao MQO empilhado ~ MQO empilhado  Painel efeitos fixos Painel efeitos fixos
M ) 3) &)
Proporcao do FCO rural no inicio de cada 0,226** 0,0499 0,420* -0,0718
periodo em relacéo ao PIB (2,10) (0,51) (1,77) (-0,43)
Proporc¢do do FCO empresarial no inicio de 0,0445 0,0870%** 0,0988 0,119***
cada periodo em relacao ao PIB (1,04) (2,94) (1,65) (3,59)
Ln (PIB per capita no inicio de cada periodo) —0,0740%** -0,0720%** -0,526*** —0,563***
(-10,27) (-10,66) (-8,47) (-6,89)
Ln (anos médios de escolaridade no inicio de cada 0,116*** 0,0154 0,415%** 0,0322
periodo, Rais) (4,17) (0,54) (8,87) (0,80)
Ln (densidade populacional no inicio de cada —-0,00393 —-0,000358 -0,00547 -0,133
periodo) (-1,52) (-0,15) (-0,09) (~1,59)
Dummy para o periodo 2006 - 0,118*** - 0,0750***
(15,07) (6,98)
Dummy para o periodo 2008 - 0,0754*** - 0,117***
(10,19) (11,50)
Constante —0,0296 0,104* 0,489* 1,543%**
(-0,51) (1,73) (1,90) (4,19)
Numero de observagées (municipios) 1338 1338 1338 1338
R? ajustado 0,137 0,274 0,560 0,646

Elaboracdo dos autores.
Nota: *Significancia em 10%. ** Significancia em 5%. ***Significancia em 1%.
Obs.: 1. Erro-padréo robusto a heterocedasticidade.

2. Estatistica t-Student entre parénteses.

6.2 Resultados da avaliacao de impacto do FCO na escala microrregional

Com o intuito de analisar possiveis diferencas na dindmica entre o crescimento do PIB
per capita e o FCO em distintas escalas geogrdficas, esta subse¢ao apresenta os resultados
dos impactos econdmicos do FCO utilizando a escala microrregional. Foram estimadas
as mesmas especificagdes reportadas na subse¢io 6.1. As tabelas A.1, A.2, A.3 e A4 do
apéndice A sao equivalentes as tabelas apresentadas na subse¢io anterior e apresentam os
resultados cross-section utilizando o método de MQO para o FCO total (A.1), o método
de MQO para as modalidades do FCO (A.2), o método com dados em painel para o
FCO total (A.3) e 0 método com dados em painel para as modalidades do FCO (A.4).

A tabela A.1 reporta os resultados para as estimagoes das equagoes (1) e (2) em
cross-section. As estimativas da equacao (1) nio consideram varidveis de controle e sao

apresentadas nas colunas (1), (3) e (5) para as trés proxies do FCO, construidas a partir
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da utilizagao de dados de diferentes anos. Os resultados sugerem que o FCO nio tem
impacto sobre o cresicimento do PIB per capita no nivel microrregional. Completando a
tabela A.1, os resultados das estimagbes da equagio (2) reportados nas colunas (2), (4) e
(6) s3o mais robustos, pois incluem varidveis de controle que reduzem o viés de selegao.
O coeficiente da propor¢io do FCO em relagdo ao PIB ¢ negativo e significativo em
quase todas as estimativas — com excecao da coluna (6), negativo mas nao signiﬁcativo -
sugerindo que o FCO tem uma relagdo inversa com o crescimento. Esse resultado empirico
difere da evidéncia empirica sugerida para o nivel de agregacao municipal, que apresentou
coeficientes sem significAncia estatistica para as estimativas em cross-section. As regressoes em
cross-section para as distintas modalidades do FCO sao apresentadas na tabela A.2 € também
sugerem que o0 FCO tem uma relagao inversa com o crescimento do PIB per capita. Todos

os coeficientes reportados na tabela A.2 sao negativos e estatisticamente significativos.

Contudo, como mostrado anteriormente, regressoes em cross-section nao controlam
a existéncia de varidveis omitidas que sdo fixas ao longo do tempo e nas regioes. Assim,
as tabelas A.3 e A.4 fornecem uma andlise mais confidvel dos impactos do FCO no
crescimento do PIB per capita. As estimativas mais robustas que incluem efeitos fixos de
regido e de tempo mostram que o coeficiente da proxy do FCO nao apresenta significAncia
estatistica, sugerindo que os fundos constitucionais nao afetam a taxa de crescimento do

PIB per capita no nivel microrregional em nenhuma de suas modalidades.

As estimagoes em painel para municipios e microrregides geram perguntas sobre o
que poderia estar influenciando as diferengas nos resultados. A mudanga no nivel geogréfico
de andlise implica uma redu¢ao na participagdo do FCO no PIB per capita na escala
microrregional caso os empréstimos do FCO sejam distribuidos de maneira desigual entre
os municipios.'”? O estudo de Becker, Egger e Von Ehrlich (2012) para o caso dos fundos
estruturais da Europa sugere que existe um limiar minimo no qual a propor¢ao dos
fundos estruturais em relagio ao PIB comecga a afetar o crescimento econémico regional.'
A existéncia de um limiar semelhante na relagao entre FCO e crescimento pode explicar a
diferenca de resultados. Alguns municipios da regiao Centro-Oeste podem ter ultrapassado

este limiar, fazendo com que o FCO apresente impacto positivo no crescimento do PIB

12. A participacdo do FCO do periodo 2004-2010 no PIB per capita de 2004 foi em média 0,23 para municipios enquanto
esse valor cai para 0,17 para microrregides e 0,13 para mesorregioes.

13. 0 estudo de Becker, Egger e Von Ehrlich (2012) também sugere a existéncia de um valor maximo para além do qual a
proporcdo dos fundos estruturais em relagdo ao PIB comeca a ser prejudicial ao crescimento.

32




Texto para

Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

per capita regional. Entretanto, a mudanga para o nivel de andlise microrregional pode
levar a propor¢ao do FCO em relagao ao PIB para um valor abaixo do limiar no qual os

fundos constitucionais comegam a ter um impacto positivo no crescimento.

Além disso, se os empréstimos e efeitos do FCO estiverem restritos a alguns
municipios mais importantes que se beneficiam de economias de escala, esses efeitos
podem nio se propagar para toda a microrregido e gerar crescimento apenas local.
Nesse sentido, os municipios principais concentram investimentos e atraem capitais
e trabalhadores mais qualificados das regides vizinhas, prejudicando o desempenho
econdmico dessas regides vizinhas que podem pertencer & mesma microrregido. Esse tipo
de dinidmica pode ser testado utilizando técnicas de econometria espacial e foi sugerido
por Lall e Shalizi (2003) para o Nordeste do Brasil. Assim, o impacto do FCO municipal

também se traduziria em um impacto liquido negativo no nivel microrregional.

6.3 Resultados da avaliacdao de impacto do FCO na escala mesorregional

Os resultados dos impactos do FCO sobre o crescimento das mesorregides estao em linha
com os resultados apresentados para as microrregioes. As tabelas B.1 e B.2 reportam
os resultados para as estimagdes em cross-section e na maioria das vezes sugerem que o
coeficiente da proxy do FCO ¢ negativo e significativo, sugerindo que o FCO tem uma

relagdo inversa com o crescimento.

As tabelas B.3 e B.4 fornecem os resultados das estimativas em painel que sao mais
confidveis, pois incluem efeitos fixos de regido e de tempo. Essas estimativas mais robustas,
que também estdo em linha com os resultados obtidos para o nivel microrregional e o
coeficiente da proxy do FCO, nio apresentam significAncia estatistica, sugerindo que
os fundos constitucionais nao afetam a taxa de crescimento do PIB per capita no nivel
mesorregional. Assim como no caso dos resultados para as microrregioes, a falta de relagio
entre o FCO e o crescimento em escala mesorregional pode estar associada ao fato de
que o limiar minimo no qual a propor¢ao dos fundos estruturais em relagao ao PIB
comega a afetar o crescimento econémico nio foi atingido para a escala mesorregional.
Se o crescimento mesorregional também ¢ dependente de poucos municipios que se
beneficiam de efeitos de aglomeragao, isso também ajudaria a explicar a auséncia de

efeito positivo do FCO na escala mesorregional.
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Os resultados obtidos a partir da andlise feita separadamente para cada nivel de
agregacio regional fornecem pistas sobre o alcance do impacto do FCO no crescimento
econdmico. As estimativas mais confidveis, baseadas em dados em painel, indicam que
o FCO afeta o crescimento do PIB per capita apenas no nivel municipal e que este
efeito possivelmente advém dos empréstimos do FCO empresarial. Por outro lado, as
estimagdes em painel sugerem que o FCO nio estimula o crescimento nos niveis de
agregacio micro e mesorregional. Isso pode se dar pelo fato de o efeito ser localizado e nao
transbordar para escalas geogréficas mais extensas e internamente mais heterogéneas, fato
que diminui a variabilidade dos valores do FCO entre as regioes e dificulta a mensuragao
dos impactos econdmicos. Portanto, os resultados deste artigo reforcam a necessidade de
considerar as multiplas escalas geogrdficas para melhor entender os impactos do FCO

sobre o crescimento econdmico.

7 CONCLUSOES

Este artigo forneceu resultados que permitem pensar sobre os possiveis impactos
econdémicos do FCO. Os resultados sao apresentados para vdrias escalas geogréficas
visando evitar problemas de agrega¢ao dos dados advindos da utilizagao de apenas uma
escala geogréfica. A andlise multiescalar fornece uma visao mais completa e resultados
mais robustos acerca dos impactos dos empréstimos do FCO sobre o crescimento do
PIB per capita entre 2004 e 2010.

As estimagbes mais confidveis apresentadas no artigo utilizam dados em painel com
efeitos fixos de regido e permitem incluir tanto as caracteristicas observéveis quanto as
nao observdveis invariantes no tempo que sao representadas pelo efeito fixo de tempo. Tal
abordagem permitiu uma avaliagao mais precisa e robusta dos impactos dos empréstimos
do FCO sobre o crescimento do PIB per capita entre 2004 a 2010, sendo possivel uma
melhor identificagao deste efeito causal. Além disso, avaliou-se pela primeira vez e com dados

recentes o desempenho do FCO em cada uma das suas modalidades: rural e empresarial.

Os resultados das estimagoes dos modelos em painel com efeitos fixos sugerem que
o FCO impacta positivamente o crescimento do PIB per capita apenas na escala geogrifica
de municipios. Além disso, as estimativas indicam que este resultado ¢ influenciado

principalmente pela modalidade FCO empresarial. No entanto, os resultados nao sugerem

34




Texto para

Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

impactos estatisticamente significativos para as escalas micro e mesorregional. Estes
resultados nao significam que nao exista impacto do FCO dentro das micro e mesorregioes,
contudo sugerem que os efeitos gerados no nivel municipal nio sio suficientemente
grandes para gerar crescimento econémico em escalas geogréficas mais agregadas. Esses
resultados também podem sugerir que alguns municipios mais importantes dentro de
escalas geogréficas mais agregadas concentram empréstimos do FCO e atraem recursos
produtivos dos municipios vizinhos, podendo gerar efeito liquido negativo ou nulo no

crescimento dessas regides mais agregadas.

Este artigo avanga ao apresentar novos resultados que relacionam o FCO com
crescimento econdmico, mas possui limitagdes que devem ser superadas em avaliagoes
complementares para continuar a avancar no entendimento sobre os fundos constitucionais
e 0 desempenho econémico das regides. Por exemplo, nao leva em consideragao possiveis
interagbes econdmicas e externalidades regionais. Futuros estudos utilizando econometria
espacial podem contribuir para levar em consideragao esses efeitos e para entender melhor
a dinAmica dos fundos estruturais. O estudo tampouco considera os custos fiscais que
surgem da diferenga entre a taxa de juros dos empréstimos dos bancos ao FCO e os
juros que o Tesouro consegue captar desses recursos. Esta avaliagao também nao analisa
a possibilidade de que investimentos financiados pelo FCO fossem realizados pelas
empresas de qualquer forma, mesmo sem o subsidio governamental, o chamado efeito
de peso morto (deadweight). Além disso, este estudo nao controla o efeito deslocamento
(displacement) que ocorre quando, por exemplo, os empregos gerados em determinada
localidade sao feitos a custa dos empregos de outras empresas na mesma localidade
(Armstrong e Taylor, 2000) e também nao controla o possivel efeito de que economias
de aglomeragao concentradas em municipios principais podem prejudicar o desempenho
econdmico de regides vizinhas tal como sugerido por Lall e Shalizi (2003). Portanto, os
resultados encontrados neste artigo devem ser complementados por outras avaliagoes

para analisar a eficdcia e eficiéncia deste instrumento de politica regional.

Por fim, cabe ressaltar os avangos da politica regional brasileira, seja do ponto de
vista da maior disponibilidade de recursos, em termos do seu aprimoramento institucional
e legal ou do processo de monitoramento e avaliagao da politica. Avaliagdes de impacto
de programas governamentais, principalmente de grande porte, sao fundamentais para

fornecer aos gestores da politica mais subsidios para uma melhor forma de atuacio.
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TABELAA.3
Resultado dos impactos do FCO sobre o crescimento médio anual do PIB per capita no
nivel microrregional (método MQO empilhado e painel de efeitos fixos)

Varidvel dependente = taxa de crescimento anual média do PIB per capita

Método de estimacao MQO empilhado  MQO empilhado  Painel efeitos fixos Painel efeitos fixos
(1 () (3) 4)
Proporcéo do FCO total no inicio de cada —-0,425 —0,545* 0,0304 -0,255
periodo em relacdo ao PIB (-1,37) (-1,87) (0,08) (-0,66)
Ln (PIB per capita no inicio de cada periodo) -0,0726*** —0,0651*** —0,659*** -0,679***
(-4,27) (—4,15) (-10,77) (-9,01)
Ln (anos médios de escolaridade no inicio de cada 0,256*** 0,0356 0,918%** -0,0550
perfodo, Rais) (3,33) (0,44) (7,48) (-0,29)
Ln (densidade populacional no inicio de cada -0,00128 0,00764 0,0665 -0,126
periodo) (-0,21) (1,25) (0,67) (-1,09)
Dummy para o periodo 2006 - 0,131%** - 0,0777***
(7,83) (5,09)
Dummy para o periodo 2008 - 0,0705*** - 0,131%**
(4,06) (5,68)
Constante -0,309* 0,0506 -0,217 2,140%**
(-1,90) (0,29) (-0,70) (4,47)
Numero de observacdes (microrregioes) 156 156 156 156
R? ajustado 0,171 0,446 0,793 0,837

Elaboracdo dos autores.
Nota: *Significancia em 10%. ** Significancia em 5%. ***Significancia em 1%.
Obs.: 1. Erro-padrdo robusto a heterocedasticidade.

2. Estatistica t-Student entre parénteses.
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Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do

Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

TABELAA.4

Resultado dos impactos do FCO setorial sobre o crescimento médio anual do PIB per
capita no nivel microrregional (método MQO empilhado e painel de efeitos fixos)

Varidvel dependente = taxa de crescimento anual média do PIB per capita

Método de estimacao MQO empilhado ~ MQO empilhado  Painel efeitos fixos Painel efeitos fixos
M ) 3) &)

Proporcao do FCO rural no inicio de cada —-0,500 —0,815** 0,225 -0,289

periodo em relacéo ao PIB (-1,33) (-2,15) (0,44) (-0,61)

Proporc¢do do FCO empresarial no inicio de -0,274 -0,0346 -0,157 -0,224

cada periodo em relacao ao PIB (-0,50) (-0,07) (-0,31) (-0,43)

Ln (PIB per capita no inicio de cada periodo) -0,0731%** -0,0670*** -0,660*** -0,679***
(-4,27) (-4,22) (-10,76) (-8,98)

Ln (anos médios de escolaridade no inicio de cada 0,254*** 0,0253 0,908*** -0,0549

periodo, Rais) (3,29) 0,31) (7,20) (-0,29)

Ln (densidade populacional no inicio de cada —-0,00136 0,00750 0,0727 -0,128

periodo) (-0,23) (1,22) 0,71) (-1,07)

Dummy para o periodo 2006 0,133*** 0,0778***

(7.85) (4,95)
Dummy para o periodo 2008 0,0718*** 0,131***
(4,09) (5,45)

Constante -0,303* 0,0784 —0,206 2,142%**
(-1,85) (0,44) (-0,65) (4,32)

Numero de observacdes (microrregioes) 156 156 156 156

R? ajustado 0,165 0,446 0,792 0,836

Elaboragdo dos autores.
Nota: *Significdncia em 10%. ** Significancia em 5%. ***Significancia em 1%.
Obs.: 1. Erro-padrdo robusto a heterocedasticidade.

2. Estatistica t-Student entre parénteses.
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Rio de Janeiro, maio de 2014

TABELA B.3
Resultado dos impactos do FCO sobre o crescimento médio anual do PIB per capita no
nivel mesorregional (método MQO empilhado e painel de efeitos fixos)

Varidvel dependente = taxa de crescimento anual média do PIB per capita

Método de estimacao MQO empilhado ~ MQO empilhado  Painel efeitos fixos Painel efeitos fixos
M () 3) 4)
Proporcéo do FCO total no inicio de cada 0,569 0,584 -0,924 -0,735
periodo em relacéo ao PIB (0,74) (0,82) (-1,34) (-0,84)
Ln (PIB per capita no inicio de cada periodo) -0,0567** -0,0420** —0,681*** —-0,700***
(-2,26) (—2,06) (-12,85) (-9,60)
Ln (anos médios de escolaridade no inicio de cada 0,288** 0,147 1,298%** 0,646**
perfodo, Rais) (2,35) (1,49) (7,37) (2,34)
Ln (densidade populacional no inicio de cada —-0,000964 0,00483 0,151 -0,0909
periodo) (-0,09) (0,53) (0,63) (-0,39)
Dummy para o periodo 2006 - 0,112%** - 0,0455**
(4,75) (2,37)
Dummy para o periodo 2008 - 0,0340 - 0,0794*
(1,39 (2,05)
Constante -0,438* -0,240 -1,151** 0,763
(-1,83) (-1,15) (-2,82) (0,74)
Numero de observacées (mesorregides) 45 45 45 45
R? ajustado 0,096 0,464 0,923 0,933

Elaboracdo dos autores.
Notas: *Significancia em 10%. ** Significancia em 5%. ***Significancia em 1%.
Obs.: 1. Erro-padréo robusto a heterocedasticidade.

2. Estatistica t-Student entre parénteses.
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Discussao Avaliacdo dos Impactos Econdmicos do Fundo Constitucional de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO) entre 2004 e 2010

TABELA B.4
Resultado dos impactos do FCO setorial sobre o crescimento médio anual do PIB per

capita no nivel mesorregional (método MQO empilhado e painel de efeitos fixos)

Varidvel dependente = taxa de crescimento anual média do PIB per capita

Método de estimacao MQO empilhado ~ MQO empilhado  Painel efeitos fixos Painel efeitos fixos
M ) 3) &)

Proporcao do FCO rural no inicio de cada 0,818 0,636 -0,995 -0,776

periodo em relacéo ao PIB (0,93) (0,89) (-1,39) (-0,78)

Proporcao do FCO servicos e comércio no -0,769 0,0765 -0,727 -0,621

inicio de cada periodo em relacao ao PIB (-0,24) (0,02) (-0,65) (-0,55)

Ln (PIB per capita no inicio de cada periodo) -0,0560** -0,0420%* -0,682*** —0,701***
(-2,25) (-2,04) (-12,35) (-9.37)

Ln (anos médios de escolaridade no inicio de cada 0,296** 0,145 1,298*** 0,647**

periodo, Rais) (2,37) (1,48) (7,22) (2,31)

Ln (densidade populacional no inicio de cada -0,00104 0,00497 0,151 -0,0908

periodo) (-0,10) (0,54) (0,62) (-0,38)

Dummy para o periodo 2006 0,112%** - 0,0455**

(4,74) (2,33)
Dummy para o periodo 2008 - 0,0356 - 0,0793*
(1,44) (2,02)

Constante -0,456* 0,235 —1,147%* 0,763
(-1,87) (=1,13) (~2,76) (0,73)

Numero de observacées (mesorregides) 45 45 45 45

R? ajustado 0,078 0,450 0,921 0,931

Elaboragdo dos autores.
Notas: *Significancia em 10%. ** Significdncia em 5%. ***Significancia em 1%.
Obs.: 1. Erro-padrdo robusto a heterocedasticidade.

2. Estatistica t-Student entre parénteses.
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