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SINOPSE

O objetivo principal deste trabalho ¢ avaliar a aplica¢ao dos recursos do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) e do Fundo Constitucional
de Financiamento do Norte (FNO), a partir das estimativas de propensity score das
firmas beneficiadas com recursos desses fundos constitucionais e de um conjunto de
firmas nao beneficiadas por esses fundos. Os resultados gerais, presentes em todos os
casos dos fundos avaliados, dizem respeito ao impacto positivo sobre a taxa de varia-
¢ao do niimero de empregados e 2 auséncia de impacto sobre a taxa de variagao do sa-
ldrio médio pago pelas firmas. Quando se consideram apenas micro e pequenas
firmas, na avaliagdo da aplicagdo dos recursos desses dois fundos, é possivel apontar
um impacto positivo sobre a taxa de variagio do nimero de empregados de maior
magnitude que aquele apontado quando todo o universo de firmas é considerado.

ABSTRACT

The main goal of the paper is to evaluate Northeast and North Constitutional Financing
Fund’s loans using Propensity Score estimates of firms that have received loans and of
others that have not. The main results, showed in every evaluation of the loans,
indicate a positive impact on the growth rate of employee number and no impact
on the growth rate of wages paid from firms. When we considered only micro and
small firms, it is possible to demonstrate a bigger (positive) impact on the growth rate
of employee number than that obtained with all firms sample.






1 INTRODUCAO

Nos tltimos anos, percebem-se uma elevagio na rigidez orgamentdria’ e uma deterioragio
no volume de investimento publico.” Nesse sentido, tem sido recorrente o clamor por
uma melhor qualidade e por uma aplicagao mais eficaz dos recursos publicos. No entanto,
apesar da evolugao técnica do Tribunal de Contas da Unido (TCU) — érgao externo
a0 Poder Executivo Federal e responsdvel pela avaliagao da eficdcia dos recursos pu-
blicos federais —, o governo federal continua aplicando seus recursos sem a devida
quantificagdo de sua eficdcia.

No intuito de avaliar a eficdcia da aplicagao de uma parte dos recursos constitu-
cionais nas regides menos desenvolvidas do pais, neste trabalho apresentam-se e dis-
cutem-se os resultados obtidos na avaliagio da aplicagio dos recursos do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) e do Fundo Constitucional de
Financiamento do Norte (FNO), a partir das estimativas de propensity score das fir-
mas beneficiadas com recursos desses fundos constitucionais e de um conjunto de
firmas nao beneficiadas por eles.

Na andlise dos resultados obtidos, é importante destacar os limites presentes na
avalia¢ao, vinculados tanto a natureza da avaliagdo como & sua prépria operacionali-
zagdo. Nesse sentido, cumpre ressaltar, em primeiro lugar, que as estimativas obtidas
exploram unicamente a dimensio eficdcia na avaliacao da aplicagio dos recursos des-
ses fundos, isto &, referem-se aos resultados econdmicos dos financiamentos, o que é
feito por meio do cotejo entre o desempenho econémico das firmas na situagao de
beneficiadas com recursos dos fundos e o desempenho de firmas na situagao de nao
beneficiadas com esses recursos. Dessa forma, os resultados nao apresentam informa-
¢oes diretas, por exemplo, a respeito da rela¢io custo — beneficio do ndmero de ocu-
pagoes geradas pelas firmas beneficiadas.

Uma segunda qualificagio diz respeito ao universo de firmas considerado neste
trabalho, que, em virtude da inexisténcia de um conjunto de informagoes sobre fir-
mas nao beneficiadas com o perfil das firmas beneficiadas, ficou restrito as firmas be-
neficiadas do setor formal. Em verdade, o conjunto de firmas beneficiadas utilizado
na avaliagdo ficou restrito ao das efetivamente identificadas na Rela¢io Anual de
Informagoes Sociais (Rais) para os perfodos analisados. Assim, principalmente por es-

se motivo, os resultados apresentados representam efetivamente uma avaliagao parcial
da eficdcia da aplicagao dos recursos do FNE e do FNO.

Essa dltima qualificagio condicionou a escolha das varidveis de impac-
to/desempenho da avaliagdo, que ficaram restritas 2 taxa de variagio do nimero de
empregados das firmas e a taxa de variagdo do saldrio médio pago pelas firmas, varis-
veis passiveis de registro e acompanhamento anual a partir da Rais. Essa, contudo, ¢

1. Segundo estudo técnico do Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestao (MP)/ Secretaria de Orcamento Federal
(SOF) (Brasil, 2003), em 1997, as despesas de livre alocacdo (discriciondrias) da Unido representavam aproximadamente
22%, enquanto, em 2003, somente cerca de 11% das despesas da Unido eram discriciondrias.

2. Conforme os dados do Ministério da Fazenda (MF)/Secretaria do Tesouro Nacional (STN), em dezembro de
1998, acumulado em 12 meses, o investimento do setor publico consolidado foi de 4,22% do Produto Interno Bruto
(PIB), enquanto, em dezembro de 2004, esse investimento foi de 3,54% do PIB.
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uma limita¢ao menos séria que a representada pelo universo do setor formal, uma vez
que s3o varidveis que devem estar presentes quando os objetivos de aplicagao dos re-
cursos direta ou indiretamente estao relacionados com a elevagao da renda regional.

Embora sérios, os limites apontados anteriormente nao descredenciam a avalia-
¢do levada a efeito neste trabalho, que deve ser vista como uma etapa absolutamente
necessdria da tarefa pioneira e imprescindivel de avaliagio da aplicagao dos recursos
dos fundos constitucionais de financiamento regional.

Além desta Introdugao, o trabalho estd estruturado em mais quatro segoes.
Na préxima se¢io, apresenta-se a metodologia utilizada na obtengao das estimativas
do impacto dos financiamentos, o que é feito a partir da contextualiza¢io dos fundos
constitucionais de financiamento dentro do problema geral de avaliagao de impactos
de politicas publicas. Na terceira se¢io, apresentam-se os resultados das estimativas
do impacto da aplicagao dos recursos do FNE sobre as firmas beneficiadas a partir de
suas taxas de crescimento do emprego e dos saldrios pagos. Essas varidveis s3o tomadas
como referéncia para a avaliagio da politica para as firmas no perfodo 1995-1998.’
Além desses resultados, por representarem subgrupos de interesse especifico do FNE,
obtém-se estimativas adicionais para os subgrupos de firmas do setor industrial e de
firmas de micro e pequenos portes (até 49 empregados).

Apresentam-se na quarta segao os resultados das estimativas do impacto das apli-
cacdes dos recursos do FNO sobre as firmas beneficiadas, a partir das duas varidveis
consideradas no caso do FNE. Os resultados referem-se ao periodo 2000-2003 e, de
igual forma ao efetivado no caso do FNE, sio fornecidas evidéncias para os dois grupos
especificos compostos por micro e pequenas firmas e por firmas do setor industrial.
Na quinta segao, apresentam-se as conclusdes com respeito aos resultados da avaliagio,
na qual também ¢ feita uma comparagao entre os resultados obtidos na avaliagao do

FNE e do FNO.

2 O PROBLEMA DA AVALIACAO DE IMPACTO
DE POLITICAS E OS FUNDOS CONSTITUCIONAIS
DE FINANCIAMENTO REGIONAL

A avaliagdo do impacto da aplicagio dos recursos do FNE e do FNO sobre as firmas
beneficiadas deve ser vista dentro da problemdtica geral de avaliagio dos impactos de
politicas publicas. Nessas situagoes, de forma geral, as dificuldades derivam da impos-
sibilidade de observa¢ao do individuo/firma em situagbes ou estados diferentes, bene-
ficiado e nao beneficiado pela politica, mas nunca nos dois simultaneamente.
Ou seja, as téenicas tentam resolver o problema de avaliagdo sob insuficiéncia de in-
formagoes a respeito dos beneficiados.

Para uma rdpida formalizagao dessa situagdo, considere-se uma individuo/firma
i, uma varidvel de avaliagdao de impacto Y (crescimento do emprego, por exemplo) e

3. Cabe salientar que o periodo de andlise utilizado para o FNE esteve condicionado a disponibilidade do fornecimento,
pelo Banco do Nordeste, dos dados das empresas tomadoras de empréstimo. Uma avaliacdo para um periodo mais re-
cente do FNE, qual seja, 2000-2003, esta sendo acordada no ambito do convénio MI/Anpec/Ipea. Desse modo, em pos-
terior estudo, a avaliacdo do FNE compreendera o mesmo periodo analisado, neste trabalho, para o FNO.
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os dois estados possiveis, “1” para a situagao de ter sido beneficiado e “0” para a
situagdo de nio ter sido beneficiado. Com D = 1, indicando o primeiro estado (ex.:
firma financiada pelo FNE) e D = 0, o estado alternativo (ex.: nio financiada pelo
ENE), o resultado observado para a varidvel de interesse da politica ¥ da fir-
ma/individuo 7 pode ser representado por:

Y'=DY' +(1-D)Y,, (1)

e o impacto da politica para o individuo/firma 7 e o impacto médio da politica
sobre as firmas beneficiadas poderiam ser representados, respectivamente, por
N=Y -Y eA=EN/D=1)=E(Y, =Y/ /D=1), em que E(. /D = I) refere-se
ao valor esperado condicionado 2 participagio no financiamento.

Como nao ¢ possivel observar as firmas/individuos nas duas situagées, utiliza-se

nas avalia¢bes um grupo de individuos que nao recebeu o beneficio, grupo de contro-
le, obtendo-se uma medida aproximada do impacto do beneficio sobre a varidvel con-

siderada:
E(Y;/D=1)-E(;/D=0)=E(;/D=1)-E(Y,/D=1)+E(Y;, /D =1)-E(Y; /D =0)
=A+E(Y]/D=1)-E¥]/D=0). 2)

A tltima diferenga do lado direito — diferenga entre os valores esperados da
varidvel na ocasiao da nio-participagao no programa condicionado aos dois estados —
corresponde a uma medida do erro ao se utilizar o grupo de controle. Isto é, deriva do
fato de a taxa de crescimento do emprego, por exemplo, das firmas do grupo de controle,
nio corresponder aquela das beneficiados, caso nao tivessem recebido o financiamento.
Essa medida fornece, assim, um indicador do viés de sele¢io ou de participagio na
politica, ligado ao fato de que a prépria participagao no financiamento servir, em si,
para diferenciar as firmas (mais motivadas versus menos motivadas, por exemplo), jd
condicionando os resultados do programa.

A precisao e o grau de identificacio do impacto do programa sobre as firmas
beneficiadas, A, depende, evidentemente, do tamanho do viés de sele¢ao envolvido
na avaliagao. Essa magnitude, por sua vez, estd vinculada ao mecanismo de sele¢ao do
grupo de controle e as técnicas de avaliagdo utilizadas nessa tarefa. A alternativa a
inexisténcia de selegio aleatdria entre beneficiados e nio-beneficiados, situagio que
inexistiria qualquer viés de selegao ou de participagao, implica a utiliza¢ao de grupo
de controle escolhido de forma nio aleatéria, como é o caso deste trabalho.

2.1 EXPERIMENTO SOCIAL

Na literatura de avaliagdo de impactos de politicas, um experimento social' corresponde
a situago em que a escolha entre firmas beneficiadas e nao beneficiadas pelo financia-
mento ¢ aleatdria, as firmas pertencem a uma mesma populagio e, assim, o resultados da
politica nao guarda relagao com a disposigao a participar ou nao da politica.

4. Para um survey dessa literatura, ver, por exemplo, Friedlander, Greenberg e Robins (1997).
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Formalmente, na auséncia de viés de participagio ou selegio, ter-se-ia
EY,/D=1)—E(Y,/D=0)=0. Ou seja, em média, nio existiriam diferengas
entre o valor da varidvel de interesse paras as firmas que nio receberam o beneficio e
o valor da varidvel de interesse das firmas que o receberam, caso nao tivessem recebido
o financiamento. Nesse caso, A poderia ser prontamente estimado a partir da diferenga
entre os valores esperados para os dois grupos do mesmo universo:

A :E(Yl" /D:l)— E(Y(;' /Dzo) (3)

2.2 GRUPO DE CONTROLE NAO ALEATORIO

Na auséncia de um grupo de controle aleatério, de forma geral, os individuos/firmas
do grupo de comparagio sao escolhidos segundo algumas caracteristicas previamente
elegiveis, predeterminadas, tidas como fundamentais para a dinimica da varidvel fim
do programa (crescimento do emprego, crescimento da renda, etc.). Adicionalmente,
sao empregados diferentes estimadores na mensuragao do impacto dos programas nos
beneficiados, dependentes do conjunto de informagoes disponiveis, da varidvel em
andlise e das hipdteses assumidas sobre a participagdo no programa de treinamen-
to. A seguir, apresentam-se as estratégias utilizadas neste trabalho.’

2.2.1 Diferenca das médias sem controle

A estimativa do impacto do programa sobre os beneficiados por meio da diferenga
das médias da varidvel fim ou de interesse assume, arbitrariamente, o fato de nao
existirem diferengas importantes entre beneficiados e grupo de controle em relagao
as caracteristicas importantes para explicacio do comportamento da varidvel de interesse.
O impacto do programa sobre os beneficiados ¢ estimado calculando-se a diferenga
entre as médias dessa varidvel para os beneficiados e grupo de controle, observando-se,
entdo, a sua significAncia estatistica (teste de diferencas de médias).

Especificamente, o impacto do programa (A) é aproximado por :

E(Y!/D=1)~E(Y, /D=0)=EY)~EQ,), (4)

em que, 7 refere-se a individuos de cada grupo e, Y',Y referem-se, respectivamente,
aos valores da varidvel para individuos dos grupos de beneficiados e controle. Note-se
(equagio 2) que tal assungdo equivale, em verdade, a uma tentativa de replicar o

experimento social por meio de caracteristicas semelhantes dos individuos.

Mesmo sob a suposi¢ao de que caracteristicas importantes das firmas para a
varidvel de interesse sejam aproximadas entre os dois grupos, uma vez que a prépria
participagao no programa ji pode sinalizar diferenciagdes importantes entre os indi-
viduos dois grupos, dificilmente essa estimativa fornece um valor confidvel para o im-
pacto da politica.

5. Nao se discute, aqui, em particular, a possibilidade de utilizagdo do estimador de Minimos Quadrados Ordinérios
(MQO) para obtencao de estimativas do impacto do programa sobre firmas beneficiadas em razao da restricdo imposta
pela necessidade da assuncdo de uma funcao especifica (linear) para relacdo entre as co-variantes e a variavel de inte-
resse. Veja-se, a respeito, Wooldridge (2002).
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2.2.2 Matching em caracteristicas observaveis

Uma alternativa as dificuldades anteriormente apontadas ¢ a utilizagiao de um estima-
dor de matching. Esse, ao admitir que a selegao para o programa se d4 apenas a partir
de caracteristica Esse, observdveis (ignorability hypothesis), de modo que firmas com
tais caracteristicas idénticas tenham a mesma probabilidade de participagao, obtém o
efeito do financiamento, considerando subgrupos de individuos.®

Uma vez que as firmas com caracteristicas observdveis idénticas (X;) tenham a
mesma probabilidade de serem escolhidas para os grupos de financiamento e de con-
trole, o valor varidvel de interesse (Y), dadas as informagoes em X, passa, para esse
grupo de firmas, a ser estatist)icamente independente do estado. Formalmente, nessa

situagao, tem-se le ,Yol 1 D; )/ X; e, assim, da equagao 2,

E(Y(;'/Xl.,Dzl):E(Y(;'/X,.,Dzo)zo, 5)

em que, o simbolo L indica independéncia.

Dessa forma, o impacto do financiamento sobre as firmas (A) pode ser, inicial-
mente, calculado para as firmas com caracteristicas observédveis idénticas, isto ¢, de
acordo com a equagio 2, ¢ obtido:

A, :E(Yli/Xi,D:I)—E(Y(f/Xi,D:O), (©)

em que, A, dado pela diferenga entre as médias da varidvel de interesse para benefi-
ciados e controles com as mesmas caracteristicas, corresponde ao impacto médio do
programa nas firmas com caracteristicas X (idénticas).

O impacto médio do programa nas firmas beneficiadas pode, entdo, ser obtido
por meio de uma média ponderada dos resultados para os diversos grupos, o que ¢ feito
tomando-se o valor esperado da equagao 6 condicionado a situagao em que D = 1:

A= E{[E(Y{ /X;,D= 1)— E(YO" /X;,D= 0)]| D= 1}: E{A, | D=1} 7)

Para o caso de varidveis observéveis (X) discretas, o impacto do programa pode
ser representado pela soma ponderada das diferencas para cada grupo, em que os pe-
sos s20 dados pela probabilidade de um individuo do grupo de treinamento possuir as
caracteristicas X. Precisamente:

A=Y Ay Pr(X;=X|D=1). (8)
X

Em suma, o impacto do treinamento sobre a varidvel de interesse (Y) é dado pela
soma ponderada das diferencas entre o valor médio dessa varidvel para beneficiados e
controles para cada grupo com caracteristicas idénticas, em que os pesos de cada diferenca
sao dados pela distribuigao dos beneficiados entre os grupos. Note-se, retornando a equa-
¢ao 2, que dadas as hipdteses aqui assumidas (grupos com caracteristicas idénticas), ao
menos para cada grupo ¢ possivel obter uma estimativa para A livre do viés de selecao em

6. Para uma discusséo detalhada desse estimador, ver Angrist e Krueger (1999).
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caracteristicas observdveis. A dificuldade desse estimador reside, porém, na sua imple-
mentagao para um ndmero muito grande de varidveis X ou quando essas so continuas.

2.2.3 Estimadores com matching basedos no propensity score

Os métodos de propensity score procuram  sintetizar as informagoes contidas nas vari-
dveis Z, que afetam a participa¢o no programa de treinamento, por meio da estima-
¢do, condicionada nessas varidveis, da probabilidade de pertencer ao grupo de
treinamento (estimativa de propensity score). A idéia ¢ utilizar na equagio 7 nao as va-
rigveis X diretamente, mas as probabilidades de participagao de cada grupo derivadas
delas. Esse procedimento resume as informagdes contidas em X, fornecendo um crité-
rio unico de distribui¢ao dos individuos entre os grupos.

Para a aplicagao do método ¢ necessdrio, porém, que as propriedades estatisticas
dos resultados para a varidvel de interesse (¥) em relagdo a D e X, anteriormente as-

sumidas, sejam vdlidas também quando, em vez de X, considera-se PF(X ; ), probabi-

lidade de participagao determinada pelas varidveis X;. Nesse sentido, Rosenbaum e
Rubin (1983) mostram que, se (Yli,YOi 1 D, )/ X, entdo (Yli,YOi 1 D, )/ Pr(Xi), em
que Pr(X;)=Pr(D=1] X;).

O que permite reescrever a equagao 7 como:

A= E{[E(Y{ /Pr(Z;),D = 1)— E(Y(f /Pr(Z;),D = o)J| D= 1}. 9)

A obteng¢do de uma estimativa do impacto do treinamento por meio da equagio
9 ¢, assim, feita em dois estdgios. O primeiro procura estimar as probabilidades de
participagoes, isto &, o propensity score para os individuos. Em seguida, esses sa0 agru-
pados de acordo com essas probabilidades. O resultado final representa uma soma
ponderada das diferengas das médias das varidveis de interesse (¥) para cada grupo,
com os pesos dados pela participagio dos beneficiados em cada grupo.

Diferentes métodos de matching baseados nas estimativas de propensity score po-
dem ser identificados na literatura empirica de avaliagao de impacto de politicas ou
programas de treinamento (Dehejia e Wahba, 2002; Becker e Ichino, 2002). A se-
guir, consideram-se especificamente os estimadores de matching a partir de grupos ou
estratos (stratification matching), de matching a partir da vizinhanga mais préxima
(nearest neighbor matching), de matching a partir do raio de vizinhanga (radius mat-
ching) e de matching a partir de uma fungio densidade (kernel matching).

2.2.4 Matching a partir de estratos

O matching a partir de estratos ou grupos considera a comparagio entre as médias da
varidvel foco de interesse (ex.: crescimento do niimero de ocupagdes) dos beneficiados
e nao-beneficiados pela politica publica em cada grupo ou estrato em que os indivi-
duos dos dois grupos apresentam em média a mesma estimativa de propensity score.
O resultado final da avaliagao do impacto da politica é, entao, dado pela média pon-
derada dos resultados em cada estrato, com os pesos dados pela distribui¢ao dos bene-
ficiados em cada estrato.
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Formalmente, considere-se a distribui¢ao de beneficiados e nao-beneficiados pela
politica publica em 7 blocos ou estratos, de forma que a média das estimativas de
propensity score para os dois grupos nao apresente diferenca estatisticamente significante
em cada estrato. Se Y'¢ a varidvel de interesse, o primeiro passo é computar as diferencas
de desempenhos entre os beneficiados e nao-beneficiados dentro de cada estrato:

IR fi
ieS(e) _ jeS(e)

AS =
B NB
Ne Ne

e

e=1, 2,...., m, (10)

em que, S(e) especifica o conjunto de individuos do estrato ¢, Ve ICNB correspondem
aos resultados observados para os individuos 7 e j, respectivamente, dos grupos dos
beneficiados e nio-beneficiados (controle) no estrato ¢, e N" e N correspondem aos
respectivos nimeros de individuos nesse mesmo estrato. Nesse caso, o resultado final
da avalia¢ao do impacto da politica publica (A) ¢, entao, computado a partir de uma
média ponderada desses /V resultados obtidos para os estratos:

s & g N?
A=A, < (11)
e=1 N

2.2.5 Matching a partir do vizinho mais proximo (nearest neighbor
matching) e matching a partir do raio (radius matching)

Apesar de comparar individuos com médias de probabilidades de participagbes préximas
em cada grupo, o matching a partir de estratos nao garante a utiliza¢o de todas as
observagoes (individuos) disponiveis, uma vez que é possivel que beneficiados ou
individuos do grupo de comparagao estejam ausentes em alguns estratos. O matching
a partir do(s) vizinho(s) com estimativa de propensity score mais préxima representa,
pois, uma alternativa, uma vez que parte da comparagio de cada beneficiado pelo
programa com o(s) individuo(s) do grupo de comparagio (nio beneficiado) com
probabilidade de participagio mais préxima, sendo o resultado final da avaliagiao do
programa dado pela média dos resultados das comparagoes a partir de cada beneficiado.

A partir das notagdes utilizadas anteriormete, V(7), o conjunto de observagoes do
grupo de comparagdo (nio beneficiados) a ser comparado com o beneficiado 7 pode
ser representado por:

,  ieB. (12)

V(i) = m}””l’i —P;

em que, B corresponde ao conjunto dos beneficiados com a politica publica. Note-se
que a defini¢do do(s) vizinho(s) a ser cotejado com cada observagio do grupo de be-
neficiado (conjuntos V(7)’s) ndo obedece a nenhuma medida absoluta de distincia em
relagdo as estimativas de propensity score dos beneficiados.

Nesse sentido, uma alternativa 2 utilizagio dos vizinhos mais préximos é representa-
da pelo matching a partir do raio de vizinhanga (radius matching). Tal procedimento, em
verdade, apenas altera os conjuntos V(7)’s, que passam a ser definidos como:
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Vi)=1p; l|pi—p|<rf.ic B (13)
em que, 7 representa um raio delimitando o valor mdximo das distncias.

Para os dois casos, a avaliagao do impacto da politica (R pode, ento, ser obtida
a partir da média das comparagoes para cada beneficiado, especificamente:

y 1 B NB
A =Y = 2w (14)
N7 icp jer (i)

em que, w, = 1/N;"” e N correspondem ao niimero de observagoes do grupo de con-
trole (nio beneficiados) utilizados para o match com a observagio 7.

2.2.6 Matching a partir de uma funcao densidade (kerne/ matching)

A utilizagao de um raio delimitando o conjunto de observagoes do grupo de controle
(ndo beneficiados) implica, em geral, a utilizagio de mais de uma observa¢io desse
grupo na comparagao com cada firma ou individuo beneficiado pela politica puiblica.
O estimador de matching a partir de uma fungio densidade ou kernel matching repre-
senta, nesse sentido, uma amplia¢ao do universo de comparagio de cada beneficiado
na medida em que esses sao, de inicio, individualmente cotejados com todas as obser-
vagoes do grupo de controle (ndo beneficiados), ponderadas essas pelas distAncias de
estimativas de propensity score por meio de uma fungio densidade. Novamente, o re-
sultado final do impacto da politica ¢ obtido a partir de uma média das comparagoes
efetivadas para os beneficiados.

Formalmente, considerando-se uma fungio kerne/ G(.) e um parimetro para ja-
nela A, para cada observagio 7 de firmas ou individuos beneficiados pela politica pu-
blica (cada i € B), de inicio, ¢ estimada a seguinte média ponderada dos resultados
ICNB observados (considerando-se todas as firmas ou individuos do grupo de controle,

isto é, todo j € NB):

Z Y-NBG pj_pi
J
__ jeNB h

P =
z G(pl _Pij
h

leNB

,1€B. (15)

Finalmente, nesse caso, a estimativa do impacto da politica (R") é obtida a partir
L1 . B NB - ,
da média das diferencas entre ¥ e ¥, isto é:

k1 B NB
A :F [Yl _Yki ] (16)
ieB

Deve estar claro, pois, que os estimadores que utilizam as estimativas de propen-
sity score de fato permitem solucionar o problema da execugio do balanceamento
(match) entre firmas/individuos quando o nimero de varidveis observdveis é muito
elevado. Nao obstante, nao opera sem limitagoes; em particular, é sempre importante
apontar para o fato de que nio soluciona problemas relacionados com o potencial
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viés de participagao derivado da influéncia de varidveis nao-observdveis. Além disso,
nem sempre hd garantias antecipadas de existéncia de firmas/individuos compardveis,
mesmo quando a participacao ¢ condicionada apenas em varidveis observdveis.

3 FUNDO CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO
DO NORDESTE

O interesse inicial é conhecer ou obter informagdes estatisticamente vdlidas a respeito
do impacto do FNE sobre as firmas beneficiadas. Nessa dire¢ao, os dados disponiveis
possibilitaram focar a avaliagao em duas varidveis de interesse imediato do FNE: a ta-
xa de varia¢dao do emprego e a taxa de variagao dos saldrios médios pagos pelas firmas.
Note-se que a primeira varidvel corresponde a um objetivo explicito dos financiamen-
tos (geragdo de postos de trabalho), enquanto a segunda, além da importincia em si,
visto que corresponde a geracao de renda ou valor agregado, representa uma boa
proxy para mensurar impactos sobre a produtividade, outro objetivo explicito do
FNE. Em virtude de ganhos de produtividade poderem implicar perdas de emprego,
a0 menos no curto prazo, a considera¢ao conjunta dessas duas varidveis permite, adi-
cionalmente, uma avaliagao mais consistente da aplica¢ao dos recursos do FNE.

E importante ressaltar os limites e a abrangéncia da avaliagio. Nesse sentido,
note-se, primeiro, que os financiamentos avaliados correspondem aqueles tomados
pelas firmas no ano de 1995, ano a partir do qual as firmas foram acompanhadas,
com novas evidéncias a respeito das dinimicas das varidveis foco de interesse levanta-
das novamente para o ano de 1998. Tem-se, pois, para as duas varidveis supramen-
cionadas, o seguinte perfodo de avaliagio: 1995-1998. Além disso, a avaliagdo
restringe-se, neste trabalho, as empresas tomadoras dos recursos do fundo, identifica-
das na Rais de 1995. Por fim, em virtude de maior prioridade, além de evidéncias pa-
ra todo o conjunto de firmas beneficiadas identificadas na Rais, foram obtidos dois
conjuntos adicionais de evidéncias para os subgrupos de firmas do setor industrial e
de micro e pequenas firmas.

3.1 O IMPACTO DO FUNDO CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO
DO NORDESTE SOBRE AS FIRMAS BENEFICIADAS

3.1.1 Amostras, estratégias de estimacao e estimativas
do propensity score

As estimativas apresentadas na préxima se¢do foram obtidas a partir de trés diferentes
amostras. Uma primeira amostra é constituida pelas firmas beneficiadas pelo FNE no
ano de 1995 da Regiao Nordeste, identificadas na Rais desse ano. Das cerca de 1.400
firmas beneficiadas em 1995, foi possivel identificar 240 firmas, das quais 16 foram
excluidas por também receberem financiamento no ano de 1998. Assim, a amostra
final de beneficiadas ¢ constituida de 224 firmas da Regido Nordeste do palis.
Do universo de 181.937 firmas da Regido Nordeste presentes na Rais em 1995 que
nao receberam financiamento do FNE em qualquer ano, duas outras amostras foram
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consideradas para o grupo de comparagao ou controle: uma amostra constituida de
L. . . 7
1.228 firmas com caracteristicas semelhantes aquelas das firmas beneficiadas.

A consideragio de uma amostra de firmas semelhantes aquelas financiadas pelo
ENE em 1995, de fato, representa um match ou balanceamento inicial entre os dois
universos (beneficiadas e nao beneficiadas) e, embora nio necessdrio para os estimadores
de propensity score, permite, em geral, um balanceamento ou semelhanca entre firmas de
um mesmo estrato (ou faixa de probabilidade de ser beneficiada) da estimagio a partir
de estratos para um conjunto maior de caracteristicas ou varidveis observadas.

Além de estimativas sem controle para a probabilidade de se beneficiar pelo
financiamento pelo FNE, também na busca de robustez nas estimativas, as evidéncias
foram obtidas a partir de dois estimadores de propensity score discutidos na se¢ao anterior:
o match ou comparagio de desempenhos entre firmas beneficiadas e nao beneficiadas
a partir de estratos e a comparagao a partir da utilizagao de um kernel, o que implica a
comparagio de cada firma beneficiada com todas as demais nio beneficiadas a partir
de pesos dados pela distAncia entre as estimativas de propensity score da firma beneficiada e
das nao beneficiadas.

As estimativas sao basicamente levadas a efeito em duas etapas. Na primeira, a
partir de um modelo probit ou logz't8 e de caracteristicas observdveis das firmas, estima-se a
probabilidade de cada firma ser beneficiada com recursos do FNE. Em uma segunda
etapa, essas estimativas sao utilizadas para compara¢oes ponderadas entre beneficiadas
e ndo beneficiadas pelo FNE. Na estimagdo a partir de estratos, essa segunda etapa
consiste no agrupamento de firmas em estratos em que beneficiadas e nao beneficiadas,
além de apresentarem estimativas de probabilidades préximas, sao idealmente indis-
tingufveis com respeito as varidveis observadas e utilizadas na estimagao.’ Na estimagio
com utilizagao de um kernel, cada firma beneficiada é comparada com demais nao
beneficiadas, numa compara¢io que é ponderada pela distincia entre as estimativas
de propensity score.

Uma descri¢ao das varidveis consideradas nas estimativas e uma comparagao das
caracteristicas de duas das amostras utilizadas sao possiveis a partir dos nimeros
presentes na tabela 1.

A partir das evidéncias anteriores, com respeito ao perfil das firmas beneficiadas
com recursos do FNE, em 1995, ao menos quatro caracteristicas merecem destaques.
A primeira, o grau de instrugio médio dos empregados dessas firmas situa-se prepon-
derantemente entre a 5* e a 8" série completa. A segunda, em mais de 80% dos casos,
as firmas beneficiadas correspondem a micro e pequenas firmas. A terceira, em mais
da metade dos casos, as firmas beneficiadas pertencem ao setor industrial. Por fim,
sobretudo para os estados de maior porte econdmico, nao hd um balanceamento en-
tre a distribui¢io de firmas beneficiadas e o ndmero de firmas presentes nos estados.
Em particular, ressalte-se a sub-representacio dos Estados de Pernambuco e da Bahia.
Note-se que as caracteristicas das firmas do grupo de controle apresentado s3o bastante

7. As caracteristicas e comparacdo entre as amostras sdo descritas a seguir.

8. Como no caso deste trabalho, as estimativas, em geral, ndo sdo sensiveis a utilizacdo alternativa de um dos dois modelos.

9. Tecnicamente, a exigéncia é que, dentro de cada estrato, a condicdo de ser beneficiada ou ndo beneficiada pelo FNE
seja independente das varidveis observadas e consideradas na estimaco.
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préximas aquelas da amostra de beneficiadas. Mesmo assim, ainda permanecem signi-
ficantes as diferengas na distribui¢ao das firmas entre o setor industrial e entre os
Estados do Piaui, Pernambuco e Bahia.

Nas estimativas das probabilidades de ser beneficiada com recursos do FNE
(estimativas de propensity score), dado o claro perfil das firmas beneficiadas anteriormente,
¢ assumido o fato de o incentivo ou a orientagao 2 participagao como beneficiado do
FNE estar vinculado a fatores de demanda ou orientacio setorial (setores de atividade),"
a fatores locacionais (distribui¢io entre os estados) e varidveis com vinculos com a
tecnologia utilizada pela firma beneficiada (grau de instrugio e idade média dos
empregados, saldrios médios e porte das firmas).

TABELA 1
Caracteristicas das firmas beneficiadas pelo Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste e ndo beneficiadas constituintes do
grupo de controle — Rais — ano de 1995

Variaveis FNE formal Rais amostra
Distribuicdo pelo grau médio de instrucéo (%)
Até a 4° série incompleta 12,11 11,57
4° série completa 14,35 13,53
5% até 87 série incompleta 26,46 27,63
8° série completa 25,11 24,04
2° grau incompleto 10,31 15,32
2° grau completo ou mais* 11,66 791
Idade média dos empregados (anos) 30,3 30,4
Distribuicdo pelo nimero de empregados (%)
Micro e pequeno portes (até 49 empregados) 83,86 88,35
Médios e grandes portes (mais de 49 empregados) 16,14 11,65
Salario médio (em SM) 1,90 1,68
Salario médio (em R$ de 1995) 190,46 168,77
Distribuicdo entre os setores (%)
Agropecuéria 12,50 13,53
Inddstria* 58,33 49,14
Comércio* 14,58 24,29
Servicos 14,58 13,04
Distribuicdo entre os estados do Nordeste (%)
Maranhdo 3,75 3,91
Piaui* 12,08 4,65
Ceard 23,75 18,83
Rio Grande do Norte 6,67 513
Paraiba 9,17 7,74
Pernambuco* 12,5 20,21
Alagoas 3,75 4,4
Sergipe 4,17 4,65
Bahia* 24,17 30,48

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5% para os testes de diferencas entre médias e entre proporcoes entre os dois grupos, o
que implica rejeicdo das correspondentes hipoteses nulas de que as médias ou proporcdes sao iguais

NUmeros de observagoes para as amostras do FNE e Rais semelhantes sdo, respectivamente, de 224 e 1.228.

Formalmente, assumindo o fato de o vetor de caracteristicas X; representar as
caracteristicas que condicionam a participagao da firma 7/ como beneficiada com
recursos do FNE e utilizando a notagao da segao anterior, tem-se a seguinte represen-
tagao do modelo probir.

Pr(D; =11 X;)=o(£(X;)), (17)

em que, relembre-se, D = 1 corresponde a condi¢ao de beneficiada, @ representa a
fun¢io de distribui¢ao normal acumulada (c.d.f) e f{X) corresponde a uma especifica-

10. Ainda que, entre as firmas presentes na Rais, o financiamento ao setor industrial esperado, dadas as prioridades do
FNE e a informalidade do setor agricola, o financiamento ao setor ndo deixa, a0 menos potencialmente, de vincular-se as
condicdes de demanda.
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¢do inicial com todas as varidveis presumivelmente importantes para a condigao de ser

beneficiada pelo FNE.

Na determinagio da especificagao da fungio f{X), com vistas ao controle para as
influéncias do maior ndmero de varidveis observdveis, parte-se da utilizagio de todas
as varidveis que potencialmente afetam a condigdo de ser beneficiada com recursos do
ENE. O objetivo nessa etapa é obter, para todas as firmas, estimativas de probabilida-
des de serem beneficiadas com recursos do FNE que permitam o agrupamento de
firmas em estratos dentro dos quais nio haja diferenca estatisticamente significante
entre as probabilidades estimadas e entre as varidveis presentes no vetor X; para o
grupo das firmas beneficiadas e o grupo das firmas nao beneficiadas. Nessa tarefa, é
utilizada a extensao pscore.do do programa Stata 8.0 devida a Becker e Ichino (2002).

Na tabela 2, apresentam-se estimativas do modelo probir dos coeficientes das va-
ridveis consideradas para o caso da utilizagao da amostra com grupo de controle (Rais
nao beneficiadas) composto de firmas semelhantes. Foi possivel a defini¢io de estra-
tos (cinco), nos quais se obteve o pleno balango entre todas as varidveis (das firmas
beneficiadas e das nio beneficiadas) possiveis de serem incluidas nas estimativas (in-
cluindo a estimativa de propensity score).

TABELA 2
Estimativas para a probabilidade de ser beneficiado pelo Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste — modelo probit para a estimativa do propensity score

Coeficiente P value
Até 4° série do 1° grau -0,1335 0,443
5% série até 2° grau incompleto -0,2473 0,110
|dade -0,0442 0,148
|dade’ 0,0006 0,239
Salario médio 0,0003 0,055
Maranh&o -0,2378 0,323
Piauf 0,3408 0,058
Rio Grande do Norte -0,0233 0,905
Paraiba -0,0996 0,563
Pernambuco -0,3838* 0,007
Alagoas -0,2847 0,235
Sergipe -0,1170 0,584
Bahia -0,2220 0,072
Agropecuéria -0,1774 0,205
Comércio -0,3110* 0,008
Servicos -0,1574 0,271
Micro e pequenas 0,1775 0,182
Constante 0,0295 0,954
N. obs. 1387 -
Teste Qui. 42,27 0,001
Pseudo R’ 0,0373 -

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Subgrupos de varidveis ndo apresentados correspondem aos grupos omitidos
nas variaveis dummies. Assim, para os grupos educacao, estado, setor e porte da firma os coeficientes representam
estimativas para dummies com relagcdo ao subgrupo correspondente omitido. Os subgrupos de referéncia (omitidos)
na estimacao foram de firmas com grau médio de instrucao dos empregados com ao menos o 2° grau completo,
firmas do Estado do Ceard, firmas da indUstria e firmas de porte médio ou grande. Todas as variaveis se referem ao
ano de 1995.

De forma geral, os resultados obtidos quanto 2 significiAncia dos coeficientes es-
timados refletem o prévio balanco entre as amostras para as varidveis consideradas.
Assim, as estimativas obtidas anteriormente indicam que apenas para a varidvel
dummy do setor de servigos e para a varidvel dummy referente ao Estado de Pernambuco
¢ encontrada significincia estatistica dos coeficientes estimados. No primeiro caso,
pertencer ao setor de servigos e no ao setor industrial diminui a probabilidade de ser
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beneficiada com financiamento do FNE; no segundo caso, estar localizada no Estado
de Pernambuco e nio no Estado do Ceard também diminui a probabilidade de rece-
ber o financiamento.

Essas estimativas serviram de base 4 obtengao das estimativas de propensity score
para as firmas beneficiadas e nio beneficiadas com recursos do FNE, em 1995, apre-
sentadas no grifico 1, que ilustra a semelhanca entre as distribui¢des obtidas para os
dois grupos de firmas.

De fato, a partir das estimativas, foi possivel a constitui¢ao de cinco estratos com
diferentes nimeros de firmas beneficiadas e nao beneficiadas pelo FNE dentro dos
quais as diferencas de médias entre firmas beneficiadas e nio beneficiadas pelo FNE
com respeito a probabilidade estimada de ser beneficiada pelo FNE e a todas as de-
mais varidveis presentes na tabela 2 nio apresentam significAncia estatistica a 5%. Isso
sugere, por sua vez, que para dada probabilidade de ser beneficiada, em cada estrato, a
decisdo de participar como beneficiada do FNE independe das varidveis observadas
consideradas nas estimativas.

GRAFICO 1
Distribuicoes da probabilidade de ser financiado pelo FNE para amostra Rais (0) e para
amostra das beneficiadas pelo FNE (1), em 1995

Prob. de particip. no FNE Prob. de particip. no FNE
0 1

Densidade

.6 0 2 4 .6

Pr(fne95)
Graphs by fne95

Elaboracdo dos autores.

3.1.2 Impacto do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste
nas firmas beneficiadas

Como jd introduzido, os impactos econémicos dos financiamentos do FNE sobre as
firmas beneficiadas foram estimados a partir do comportamento observado para as taxas
de variagao do emprego e do saldrio médio, varidveis foco da investiga¢ao. Nesta sub-
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se¢do, apresentam-se as estimativas para amostra das firmas beneficiadas referentes ao

periodo 1995-1998.

Com o objetivo de verificar a robustez das estimativas, explorama-se e apresentam-se
extensdes das estimativas em duas dimensdes: consideram-se dois grupos de controle
de firmas nio beneficiadas das Rais (firmas semelhantes e amostra aleatéria)'' e, além
de estimativas obtidas a partir da comparagdo ou matching nos estratos, apresentam-se
estimativas obtidas a partir de ponderagoes utilizando um kernel.

As estimativas para o perfodo 1995-1998, tanto para a taxa de variagao do em-
prego quanto para a taxa de variagio do saldrio médio, sao apresentadas na tabela 3,
que, com fins de comparagio, também inclui estimativas obtidas sem qualquer con-
trole, ou seja, obtidas pelo simples cdlculo da média das diferengas entre as taxas de
variagao para os dois grupos de firmas.

Na tabela 3, no periodo 1995-1998, as estimativas apresentadas indicam que os
financiamentos do FNE nio impactaram positivamente os saldrios médios pagos
pelas firmas beneficiadas pelo FNE. H4, porém, enorme diferenca no que diz respeito
aos resultados que indicam o impacto sobre o emprego.

TABELA 3
Impacto do FNE: diferencas entre taxas de variacdo do emprego e do salario médio no
periodo 1995-1998

Taxa de variacdo emprego Taxa de variagdo saldrio médio
Sem controle 0,604 0,047

(0,290) (0,028)
Propensity score— estratos (0(3627676*) (60602385)
Propensity score— kernel 0,655 0,029

(0,257) (0,033)

Elaboracao dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Nas estimativas de propensity score com kernel foi utilizado o kernel de Epanechnikov.
As especificagdes dos modelos probit utilizados encontram-se descritos no texto
Desvio-padrao entre parénteses, obtido por bootstrap para as estimativas de propensity score.

Como podem ser constatadas a partir da tabela 3 as estimativas para esse periodo
indicam impacto positivo do programa, independentemente do grupo de controle u-
tilizado ou do estimador empregado. De fato, as estimativas obtidas indicam que as
firmas beneficiadas apresentaram, em média, taxa de variagio do emprego entre 65,5
e 67,7 pontos percentuais acima daquela correspondente a da situa¢o de nao benefi-
ciadas; um impacto, além de positivo, considerdvel para os trés anos considerados.
Note-se que a estimativa obtida sem controle para probabilidade de ser financiada pelo
FNE, menos confidvel, estd acima daquelas obtidas com a utiliza¢io das estimativas
de propensity score, o que ressalta a importancia dos controles introduzidos.

11. Além da amostra do grupo de controle constituido de firmas com caracteristicas semelhantes, obtiveram-se estimati-
vas a partir de um grupo de controle com firmas escolhidas aleatoriamente das informacdes da Rais. Com resultados
qualitativamente semelhantes, optou-se por apresentar os resultados apenas para um grupo de controle.
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3.1.3 Impacto do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste
nas firmas beneficiadas: estimativas para as firmas do setor
industrial e para as micro e pequenas firmas

Embora a maior parte dos recursos contratados pelo FNE em 1995 tenha sido dire-
cionada para o setor agricola (cerca de 76,9%), a consideragao apenas de firmas pre-
sentes ou identificadas na Rais implicou, dado o maior grau de informalidade, a nio-
considera¢ao de parte importante das firmas desse setor na avaliagio levada a efeito
neste trabalho. Em conseqiiéncia, como pode ser percebido a partir da tabela 1, perto
de 60% das firmas identificadas na Rais pertencem ao setor industrial. Por sua vez, a
considera¢do apenas de firmas presentes na Rais nao implicou a consideragio na ava-
liagao de firmas fora de um dos focos principais do programa, representado pelas mi-
cro e pequenas firmas, que constituem a grande maioria das firmas avaliadas.

Nesta subse¢ao, a partir das mesmas varidveis foco de interesse anteriormente
consideradas, s3o apresentadas estimativas do impacto dos financiamentos do FNE
para esses dois grupos especificos de firmas. O interesse é conhecer em que medida os
resultados obtidos e apresentados para o conjunto de firmas se fazem presentes também
para esses dois subgrupos especificos, ou se hd especificidades importantes a destacar.
Considerando-se, primeiramente para o setor industrial, na tabela 4 apresentam-se as
estimativas do impacto do FNE sobre as firmas beneficiada para o periodo 1995-1998.

No periodo 1995-1998, nao foi possivel identificar qualquer impacto estatisti-
camente significante sobre as varidveis consideradas. No que concerne s firmas bene-
ficiadas com recursos do FNE identificadas do setor industrial na Rais, as evidéncias
obtidas nao sao mais favordveis que aquelas encontradas para todo o universo de fir-
mas identificadas.

TABELA 4
Impacto do FNE: diferencas entre taxas de varaicdo do emprego e do salario médio no
periodo 1995-1998. Setor industrial

Taxa de variagdo emprego Taxa de variacdo salario médio
Sem controle 0,741 -0,028
(0,415) (0,038)
Propensity score— estratos (00576146) (0000323
Propensity score— kernel (002166821) (E) 060339(;

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Na primeira amostra, utilizou-se 121 firmas beneficiadas e 575 firmas néo bene-
ficiadas. Nas estimativas de propensity score com kernel foi utilizado o kernel de Epanechnikov. As especificagdes dos
modelos probit utilizados para o caso da amostra de semelhantes aquela utilizada para amostra total sem as dummi-
es de setores. Para a amostra de firmas ndo semelhantes, no entanto, foi necessario excluir o salario médio inicial.

Desvio-padrdo entre parénteses, obtido por bootstrap para as estimativas de propensity score.

Os resultados das estimativas do impacto da aplicagao dos recursos do FNE sobre
a taxa de variagao do emprego e sobre a taxa de varia¢io dos saldrios médios das firmas
beneficiadas pertencentes aos subgrupos de micro e pequenas firmas sao apresentados
na tabela 5.
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TABELA 5
Impacto do FNE: diferencas entre taxas de variacdo do emprego e do salario médio no
periodo 1995-1998. Micro e pequenas firmas

Taxa de variagdo emprego Taxa de variacdo saldrio médio
Sem controle 0,837" -0,027
(0,345) (0,034)
Propensity score— estratos 0,760 -0,017
(0.315) (0,035)
Propensity score— kernel (00',7395113) (;)%03126)

Elaboracao dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Na primeira amostra, foram utilizadas 163 firmas beneficiadas e 674 firmas nao-
beneficiadas. Nas estimativas de propensity score com kernel foi utilizado o kernel de Epanechnikov. As especifica-
¢oes dos modelos probit utilizados para o caso da amostra de semelhantes aquela utilizada para amostra total sem a
dummy de porte da firma; por sua vez, para a amostra de firmas ndo semelhantes, foi necessario excluir o saldrio
médio inicial e as variaveis de idade.

Desvio-padrao entre parénteses, obtido por bootstrap para as estimativas de propensity score.

Ao analisar-se a tabela 5, observam-se movimentos no mesmo sentido daquele jd
apontado para todo universo de firmas beneficiadas: impacto positivo da aplicagao
dos recursos do FNE sobre a taxa de variagao do emprego das firmas beneficiadas no
periodo 1995-1998. Note-se, além disso, que esses movimentos, para esse subgrupo
de firmas considerado, aparecem de forma mais forte ou aguda do que aqueles obser-
vados na amostra do universo de firmas beneficiadas. Ou seja, ao utilizar-se o propen-
sity score, enquanto o diferencial favordvel médximo estimado para a taxa de variagdo
do emprego chega a 67,7 pontos percentuais para todo o universo de beneficiadas, tal
vantagem chega a 79,4 pontos percentuais para as micro e pequenas firmas.

Essas evidéncias sugerem maior sensibilidade das micro e pequenas firmas com
respeito 2 aplicagdo dos recursos do FNE.

3.2 RESULTADOS DE POLITICA NA APLICACAO DOS RECURSOS DO FUNDO
CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO DO NORDESTE

Apresentam-se os principais resultados de politica para alocagao de recursos dos FNE
decorrentes das evidéncias obtidas. Deve ser evidente que os limites impostos a ava-
liagdo, derivados da utilizagao de firmas apenas identificadas na Rais, impedem maior
refinamento das evidéncias levantadas em relagio a aplicagao dos recursos, embora
importantes resultados possam ser ainda apontados.

De acordo com as estimativas apresentadas, sao os seguintes os resultados obti-
dos na avaliagdo da aplicagao dos recursos do FNE:

1) Considerando-se, por um lado, o periodo 1995-1998, as firmas beneficiadas
apresentaram, em média, taxa de variagdo do nimero de empregados entre
65,5 e 67,7 pontos percentuais acima daquela que seria verificada caso nio
houvessem recebido financiamento recursos do FNE. Por outro lado, nesse
mesmo perfodo, nao foi possivel verificar qualquer impacto diferenciado da
aplicagao dos recursos sobre a taxa de variagao do saldrio médio pago dessas
firmas beneficiadas.

2) No periodo 1995-1998, quando o foco da avaliagao se direciona apenas para as
firmas beneficiadas do setor industrial, nao é possivel identificar qualquer im-
pacto da aplicagio dos recursos do FNE sobre a taxa de variagio do ndmero de
empregados das firmas beneficiadas em relagdo a situagao de nao beneficiadas.
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3) Por fim, quando a avaliagao ¢ feita se considerando apenas micro e pequenas
firmas, sdo obtidos resultados qualitativamente préximos aqueles dos “itens
1, 2”7, embora quantitativamente mais significativos. Com efeito, no periodo
1995-1998, as estimativas indicam um efeito positivo substancial sobre a ta-
xa de variagao do nimero de empregados (entre 76 e 79,4 pontos percen-
tuais superior a situagao de nao beneficiadas).

Em resumo, de forma geral, neste trabalho, indicam-se resultados positivos da
aplicagio de recursos do FNE sobre a taxa de variagao do emprego das firmas bene-
ficiadas e auséncia de impacto sobre a taxa de variagao do saldrio médio pago pelas
firmas. Mais especificamente, esses resultados revelam-se relativamente mais favord-
veis para micro e pequenas firmas e, em seus aspectos positivos, estdo ausentes para
firmas do setor industrial.

4 FUNDO CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO DO NORTE

Nesta se¢ao apresentam-se as estimativas do impacto econémico da aplicagao dos re-
cursos do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte nas firmas beneficiadas
e identificadas na Rais, assim como sdo fornecidas orientagdes de politica decorrentes
dos resultados obtidos.

Em relagio aos resultados da avaliagdo, apresentam-se estimativas para o periodo
2000-2003. De forma consistente com o objetivo da aplicagao dos recursos de con-
tribuir para o desenvolvimento econdémico e social da regiao, por um lado, e com a
disponibilidade de informagdes da Rais, por outro, as estimativas e andlises foram efe-
tuadas a partir de duas varidveis: a taxa de variagdo do emprego e a taxa de variagao
do saldrio médio pago pelas firmas beneficiadas.

As evidéncias apresentadas, derivadas da aplicagao da metodologia de avaliacao de
impacto de politicas apresentada na segunda se¢o deste trabalho, sio obtidas a partir
da comparagio do desempenho das firmas beneficiadas com recursos do FNO com o
desempenho delas em uma situagao de nao beneficiadas. Assim, as estimativas permitem
apontar se as aplicagdes dos recursos do FNO tiveram impactos estatisticamente signifi-
cantes sobre o crescimento do emprego e dos saldrios pagos pelas firmas no periodo
2000-2003. Também neste ponto, dada a possibilidade de existéncia, a0 menos no curto
prazo, de conflito entre as dinAmicas dessas duas varidveis — visto que ganhos de produ-
tividade podem resultar imediatamente em perdas de emprego —, a consideragao
conjunta das duas varidveis permite, adicionalmente, uma avaliagao mais consistente
da aplica¢io dos recursos do FNO.

E importante, mais uma vez, ressaltar que os resultados obtidos se referem exclu-
sivamente ao universo de firmas beneficiadas com recursos do FNO identificadas na
Rais, o que implica a consideragio apenas de firmas do setor formal. Quando se
considera o perfodo 2000-2003, deve-se chamar aten¢do para o fato de que, no ano
de 2000, o total de recursos contratados pelo FNO correspondeu a cerca de 45% do
total de recursos contratados pelos trés fundos constitucionais de financiamento

(FCO, FNE e FNO), estando acima do total contratado pelo FNE."

12. Evidentemente, o mesmo ndo pode ser dito a respeito dos recursos do Tesouro Nacional, que obedeceram as normas
relativas as participacdes dos fundos nos recursos disponiveis.
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4.1 O IMPACTO DO FUNDO CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO DO
NORTE SOBRE AS FIRMAS BENEFICIADAS

4.1.1 Evidéncias para o periodo 2000-2003

4.1.1.1 Amostras, estratégias de estimacao e estimativas do propensity score

No periodo 2000-2003, as estimativas a respeito do impacto da aplica¢ao dos recur-
sos do FNO nas firmas beneficiadas foram obtidas a partir da consideragao de duas
amostras: uma, de firmas beneficiadas com recursos e identificadas na Rais em 2000 e
presentes na pesquisa em 2003, e outra amostra representada por firmas presentes na
Rais em 2000 e presentes em 2003 que nao foram beneficiadas com recursos do
FNO em qualquer dos anos entre 2000 e 2003, mas que apresentam caracteristicas
semelhantes Aquelas beneficiadas presentes na Rais. Para a amostra de firmas benefici-
adas, do total de 28.167 contratagoes, foram identificadas, na Rais, inicialmente, 214
firmas, em 2000, mas apenas 174 estavam presentes nela também em 2003. A partir
dessa amostra de 174 firmas beneficiadas e presentes na Rais, com base em suas carac-
teristicas, foi obtida uma amostra de 1.148 firmas nio beneficiadas presentes na Rais
nos anos de 2000 e 2003.

Evidentemente, também aqui, a considera¢io de uma amostra de firmas seme-
lhantes aquelas financiadas pelo FNO, em 2000, de fato, representa um match ou ba-
lanceamento inicial entre os dois universos (beneficiadas e nao beneficiadas) e,
embora nio necessdrio para os estimadores de propensity score, permite, em geral, um
balanceamento ou semelhanga entre firmas de um mesmo estrato (ou faixa de proba-
bilidade de ser beneficiada) da estimagio a partir de estratos para um conjunto maior
de caracteristicas ou varidveis observadas.

Além de estimativas sem controle para a probabilidade de ser beneficiada pelo fi-
nanciamento do FNO, novamente, a evidéncia foi obtida a partir de dois estimadores
de propensity score discutidos na se¢do anterior: o match ou comparagio de desempe-
nhos entre firmas beneficiadas e nio beneficiadas a partir de estratos e a comparagio a
partir da utilizagao de um kernel, o que implica a comparagao de cada firma beneficiada
com todas as demais nao beneficiadas a partir de pesos dados pela distincia entre as es-
timativas de propensity score da firma beneficiada e das nao beneficiadas.

As duas estapas posteriores sio seguidas. Na primeira, a partir de um modelo
probit ou logz'tl3 e de caracteristicas observdveis das firmas, estima-se a probabilidade
de cada firma ser beneficiada com recursos do FNO. Na segunda etapa, essas estimativas
sdo utilizadas para comparacoes ponderadas entre beneficiadas e nio beneficiadas pelo
ENO. A tabela 6 apresenta valores para o conjunto de varidveis utilizadas nas estimativas
que permitem, a0 mesmo tempo, caracterizar as firmas beneficiadas identificadas e
compard-las com a amostra de firmas semelhantes.

13. Como no caso deste trabalho, as estimativas, em geral, ndo sdo sensiveis a utilizagdo alternativa de um dos dois modelos.
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TABELA 6
Caracteristicas das firmas beneficiadas pelo FNO e nao beneficiadas constituintes do
grupo de controle — Rais — ano 2000

Varidveis FNE formal Rais amostra de semelhantes
Distribuicdo pelo grau médio de instrucdo (%)
Até a 4° série incompleta 7,43 8,73
4° série completa 15,52 15,40
5% até 8’ série incompleta 18,97 21,05
8" série completa 24,14 27,00
2° grau incompleto™ 26,44 19,30
2% grau completo ou mais 7,47 8,52
Idade média dos empregados (anos) 30,79 30,99
Distribuicdo a partir do nimero de empregados (%)
Micro e pequeno porte (até 49 empregados) 81,61 81,93
Médio e grande porte (mais de 49 empregados) 18,32 18,07
Salario médio (em R$ de 2000) 468,43 468,93
Distribuicdo entre os setores (%)
Agropecudria 12,07 12,73
Industria 66,09 66,53
Comércio 18,39 20,04
Servicos 3,45 3,60
Distribuicdo entre os estados do Norte (%)
Rondénia* 12,07 19,51
Acre 4,02 4,93
Amazonas* 8,62 15,91
Roraima 0,00 1,64
Para 48,28 43,63
Amapd 1,15 2,16
Tocantins* 25,86 12,22

Elaboracao dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5% para os testes de diferencas entre médias e entre proporcdes entre os dois gru-
pos, o que implica rejeicdo das correspondentes hipoteses nulas de que as médias ou proporcoes sao iguais.

NUmeros de observacdes para as amostras do FNO e Rais semelhantes sdo, respectivamente, de 174 e 1.148.

H4, ao menos, por um lado, cinco pontos a destacar a respeito das evidéncias apre-
sentadas na tabela 6. De inicio, por um lado, é possivel apontar para o fato de que as fir-
mas beneficiadas com recursos do FNO apresentam niveis de escolaridade de sua forca de
trabalho situados em posi¢oes intermedidrias: em média, apenas 7,47% de seus emprega-
dos apresentam segundo grau completo, em torno de 7,4% desses nao apresentam 4°
série do 1° grau completa, e cerca de 50% deles apresentam niveis de escolaridade entre a
8" série do 1° grau e o 2° grau incompleto. Por outro lado, em acordo com as prioridades
nas aplicacbes de recursos do FNO, nota-se que em mais de 80% das vezes as firmas be-
neficiadas correspondem a micro e pequenas firmas. Por sua vez, dada a consideragao
apenas de firmas do setor formal, o que exclui grande parte das atividades rurais ou agri-
colas, e a menor énfase histdérica do programa com respeito ao setor de servigos, a maior
presenga de firmas do setor industrial entre as firmas beneficiadas (cerca de 66% do total)
¢, de certa forma, esperada. No que se refere a distribui¢ao espacial das firmas beneficia-
das identificadas na Rais, os Estados do Pard e de Tocantins aprecem com destaque: nos
dois estados considerados conjuntamente se encontra 74% do total dessas firmas; ainda
que possa associar a forte presenca de firmas do Pard o seu porte econdémico regional, tal
associagio parece inadequada para o caso do Estado do Tocantins. Por fim, percebe-se
que as caracteristicas da amostra de firmas da Rais n3o beneficiadas com recursos do
FNO se apresentam bastante préximas aquelas das firmas beneficiadas, sendo
encontradas diferenciagdes importantes apenas para o caso da distribui¢ao espacial (entre
os estados) das firmas.
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Na obtengao de estimativas das probabilidades de ser beneficiada com recursos do
FNO (estimativas de propensity score), assume-se um modelo no qual o incentivo ou a
orientagdo a participagao como beneficiado do FINO estd vinculado a fatores de demanda
ou 2 orientacio setorial (setores de atividade), a fatores locacionais (distribui¢ao entre os
estados) e a varidveis com vinculos com a tecnologia utilizada pela firma beneficiada (grau
de instrugdo e idade média dos empregados, saldrios médios e porte das firmas).

Na tabela 7, apresentam-se as estimativas do modelo probir dos coeficientes das
varidveis consideradas para o caso da utilizagao da amostra com grupo de controle
(Rais nio beneficiadas) composto de firmas semelhantes. Mesmo com o maior con-
junto de varidveis possiveis consideradas, foi possivel a defini¢io de estratos (trés) nos
quais houve a possibilidade de fazer o pleno balango entre todas as varidveis (das fir-
mas beneficiadas e das nio beneficiadas), incluindo-se a estimativa de propensity score.

Das estimativas dos coeficientes do modelo probit apresentadas na tabela 7, a seguir,
nota-se que os coeficientes estatisticamente significantes estao associados a localizagao
das firmas entre os estados. Em particular, enquanto firmas localizadas no Amazonas
e em Rondonia apresentam menor probabilidade de serem beneficiadas com recursos
do FNO quando comparadas com as firmas situadas no Estado do Pard, firmas situa-
das no Estado de Tocantins apresentam maior probabilidade de estar entre as benefi-
ciadas quando cotejadas com as firmas do estado de referéncia (Pard). Para as
demais varidveis, o prévio balango (equilibrio) entre os dois conjuntos de firmas ex-
plica a nao-significincia estatistica dos coeficientes.

TABELA 7
Estimativas para a probabilidade de ser beneficiado pelo FNO — modelo probit para
a estimativa do propensity score

Coeficiente P value
Até 4° série do 1° grau 0,076 0,7150
5% série até 2° grau incompleto 0,151 0,4100
Idade 0,000 0,4470
|dade’ 0,028 0,6630
Salario médio -0,001 0,6020
Ronddnia -0,337* 0,0160
Acre -0,149 0,5130
Amazonas -0,424* 0,0070
Amapé -0,407 0,2830
Tocantins 0,421* 0,0010
Agropecuaria -0,218 0,1650
Comércio -0,110 0,3650
Servigos -0,143 0,6020
Micro e pequenas -0,017 0,8960
Constante -1,464 0,1700
N. obs. 1132
Teste Qui. 34,55* 0,0017
Pseudo R’ 0,0356

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Subgrupos de variaveis ndo apresentados correspondem aos grupos omitidos nas varia-
veis dummies; assim, para os grupos educacao, estado, setor e porte da firma, os coeficientes representam estimativas para
dummies com relagdo ao subgrupo correspondente omitido. Os subgrupos de referéncia (omitidos) na estimagao foram de
firmas com grau médio de instrucdo dos empregados com ao menos o 2° grau completo, firmas do estado do Par4, firmas
da indUstria e firmas de porte médio ou grande. Todas as varidveis se referem ao ano 2000.

A partir dos coeficientes estimados anteriormente para o modelo probit, o gréfico
2 fornece uma ilustragio das distribui¢des das estimativas de propensity score dos dois
grupos de firmas.

26 texto para discussao | 1207 | ago. 2006 ipea



GRAFICO 2
Distribuicdes da probabilidade de ser financiado pelo FNO para amostra Rais (0)
e para amostra das beneficiadas pelo FNO (1), em 2000
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Fonte: Elaboracao dos autores.

O grifico 2, de fato, mostra que, tanto para a distribui¢ao das estimativas de
propensity score das firmas beneficiadas como para tal distribui¢ao das firmas nao be-
neficiadas com recursos do FNO, a maioria das firmas apresenta estimativa abaixo de
0,2. Constitufram-se trés estratos com diferentes ndmeros de firmas beneficiadas e
nio beneficiadas pelo FNO, dentro dos quais as diferengas de médias entre firmas
beneficiadas e nao beneficiadas pelo FNO, com respeito a probabilidade estimada de
ser beneficiada pelo FNO e a todas as demais varidveis presentes na tabela 7, nao a-
presentam significAncia estatistica (a 5%). Sugerindo, pois, que para dada a probabi-
lidade de ser beneficiada, em cada estrato, a decisio quanto a participagdo como
beneficiada do FNO independe das varidveis observadas consideradas nas estimativas.

4.1.1.2 Impacto do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte nas firmas
beneficiadas: estimativas gerais

Nesta subsegio, apresentam-se as estimativas gerais do impacto da aplicagao dos
recursos do FNO nas firmas beneficiadas, ou seja, os resultados sao obtidos conside-
rando toda a amostra de firmas beneficiadas pelo FNO existentes na Rais nos anos
2000 e 2003. E vilido ressaltar que as varidveis focadas correspondem i taxa de variagao
do nimero de empregado e a taxa de variagao do saldrio médio das firmas beneficiadas.
Assim, de acordo com a metodologia apresentada na segunda secao deste trabalho, as
estimativas do impacto do programa representam diferenciais de desempenho das
firmas entre as situagoes de beneficiadas e nao beneficiadas com respeito a essas varidveis.

Além de considerar um grupo de controle com firmas com caracteristicas seme-
lhantes aquelas das firmas beneficiadas pelo FNO, para obtengao de maior robustez
das estimativas, essas foram obtidas a partir da comparagio ou matching nos estratos
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e, adicionalmente, a partir de ponderagbes utilizando um kernel. Na tabela 8, apre-
sentam-se os resultados das estimativas do impacto da aplicagio do FNO nas firmas
beneficiadas para as duas varidveis de interesse.

De forma geral, as evidéncias apresentadas na tabela 8 indicam que, embora a
aplicagio dos recursos do FNO nao apresente qualquer efeito estatisticamente signifi-
cante sobre a taxa de variagao do saldrio médio pago pelas firmas beneficiadas, essa
aplicagdo de recursos apresenta efeito positivo sobre a taxa de variagio do emprego
das firmas beneficiadas.

TABELA 8
Impacto do FNO: diferencas entre taxas de variacdo do emprego e do salario médio no
periodo 2000-2003

I Taxa de variacdo
Taxa de variacdo emprego

saldrio médio
Sem controle 0.343* 0.015
(0,122) (0,030)
) 0,327* 0,012
Propensity score — estratos 0.120) (0,032)
Propensity score— kernel ?0 3122073 (00’003037)

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. Nas estimativas de propemsity score com kernel foi utilizado o kernel de
Epanechnikov. As especificacdes dos modelos probit utilizados encontram-se descritas no trabalho.

Desvio-padrao entre parénteses, obtido por bootstrap para estimativas de propensity score.

Mais especificamente, por exemplo, o valor 0,012 na tabela correspondente a es-
timativa do impacto sobre a taxa de variagio do saldrio médio pago pelas firmas bene-
ficiadas obtido utilizando-se das estimativas de propensity score a parir de estratos, que
poderia representar um diferencial positivo de 1,2 ponto percentual entre as situagoes
de beneficiadas e ndo beneficiadas, nao ¢ estatisticamente significante, o mesmo acon-
tecendo com as estimativas obtidas com demais estimadores. Por sua vez, note-se que
o efeito positivo sobre a taxa de variagdo do ndmero de empregados parece bastante
robusto, uma vez que presente em todos os estimadores utilizados: diferencial favord-
vel de 34,3 pontos percentuais entre as situacoes de beneficiadas e nao beneficiadas na
estimativa sem controle e de 32,7 e 32,0 pontos percentuais entre as situagdes de be-
neficiadas e nao beneficiadas nas estimativas a partir de propensity score.

Dessa forma, as evidéncias obtidas permitem apontar um efeito positivo da apli-
cagdo dos recursos do FNO sobre o crescimento do emprego das firmas beneficiadas,
embora tal efeito positivo nio se apresente quando se considera o comportamento
dos saldrios pagos pelas firmas.

4.1.1.3 Impacto do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte nas firmas
beneficiadas: estimativas para as firmas do setor industrial e para as
micro e pequenas firmas

Nesta subsecao, apresentam-se estimativas do impacto da aplicagao dos recursos do
FNO para dois subgrupos de firmas especificos: firmas pertencentes ao setor industri-
al e para micro e pequena firmas. O interesse nesses dois grupos ¢ justificado por esses
constituirem explicitas prioridades gerais (micro e pequenas firmas) e setoriais (indus-
tria e agroindustria) na aplica¢ao dos recursos do FNO. De fato, em 2000, as contra-
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tagoes direcionadas para micro e pequenas firmas representaram 95,8% do total des-
sas ¢ 48,4% dos recursos contratados pelo fundo. No entanto, ainda que represen-
tando pequena parcela do total do nimero de contratagbes do FNO, em 2000,
(1,3%), em termos de valores contratados, o volume de recursos direcionados ao setor
industrial/agroindustrial atingiu 25,3% do total.

Nas evidéncias apresentadas a seguir, segue-se o mesmo expediente que aquele
utilizado na obtenc¢do dos resultados gerais, isto é, s3o consideradas as mesmas varid-
veis nas estimativas do impacto do programa (taxa de variagdo do nimero de empre-
go e taxa de variagao do saldrio médio) e os mesmos estimadores na obteng¢ao desse
impacto (estimativas a partir do propensity score). Considerando-se, inicialmente, ape-
nas as firmas do setor industrial, a tabela 9 apresenta as estimativas do impacto da a-
plicagdo dos recursos do FNO sobre a taxa de variagdo do nimero de emprego e
sobre a taxa de varia¢o do saldrio médio dessas firmas.

Imediatamente, é possivel notar que as evidéncias quanto ao impacto sobre a ta-
xa de variagao dos saldrios médios pagos pelas firmas seguem o padrao obtido quando
sdo consideradas firmas de todos os setores, ou seja, nao hd impacto estatisticamente
significante da aplica¢ao dos recursos do fundo sobre o crescimento dos saldrios mé-
dios pagos pelas firmas do setor industrial.

TABELA 9
Impacto do FNO: diferencas entre taxas de variacdo do emprego e do salario médio no
periodo 2000-2003. Setor industrial

Taxa de variacdo emprego

Taxa de variacdo

salario médio
Sem controle 0,353* 0,039
(0,168) (0,042)
P ' 0,294 0,037
ropensity score — estratos (0.186) Py
Propensity score— kernel (00,1 38506) (00'00437(;

Elaboracédo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. A amostra é composta de 115 firmas beneficiadas e 609 firmas néo beneficiadas.
Nas estimativas de propensity score com kernel foi utilizadoo kernel de Epanechnikov. A especificagdo do modelo
probit utilizado corresponde aquela utilizada para as estimativas gerais (todos os setores) com omissao das dummies
de setor.

Desvio-padrao entre parénteses, obtido por bootstrap para estimativas de propensity score.

Por sua vez, quando se considera o impacto da aplicagao dos recursos do FNO
sobre a taxa de varia¢ao do nimero de emprego das firmas do setor industrial, perce-
be-se que esse ¢ positivo apenas quando nao sao consideradas as estimativas das pro-
babilidades de as firmas serem beneficiadas com recursos do FNO (estimativas de
propensity score). Mais especificamente, nas estimativas de propensity score, que contro-
lam para potenciais influéncias sobre os resultados dos diferentes incentivos a partici-
pagdo no financiamento a partir de varidveis observdveis, o impacto positivo de um
diferencial positivo na taxa de variagio do emprego de 35,3 pontos percentuais em
favor das firmas beneficiadas nao mais vigora, obtendo-se um resultado de impacto
também nulo sobre essa taxa. Percebe-se que tal resultado difere daquele obtido ante-
riormente, quando s3o consideradas firmas de todos os setores, e aponta para a im-
portincia do estimador utilizado.

Na tabela 10, apresentam-se os resultados das estimativas do impacto da aplica-
¢ao dos recursos do FNO sobre a taxa de variagao do niimero de empregados e sobre
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a taxa de variagdo do saldrio médio para o subgrupo de micro e pequenas firmas, per-
mitindo depreender um resultado ainda mais favordvel que aqueles obtidos nas esti-
mativas gerais.

TABELA 10
Impacto do FNO: diferencas entre taxas de variacdo do emprego e do salario médio
no periodo 2000-2003. Micro e pequenas firmas

I Taxa de variacdo
Taxa de variacdo emprego

saldrio médio
Sem controle 0.423" 0.029
(0,146) (0,036)
P ) 0,405% 0,028
ropensity score — estratos (0,148) (0,039)
Propensity score— kernel ?oﬁofﬁ*) ( 00003243)

Elaboracdo dos autores.

Obs.: * Indica significancia estatistica a 5%. A amostra é composta de 142 firmas beneficiadas e 798 firmas nao beneficia-
das. Nas estimativas de propensity score com kernel foi utilizado o kernel de Epanechnikov. A especificagdo do mo-
delo probit utilizado corresponde aquela utilizada para as estimativas gerais (todos as firmas) com omissao da variavel
dummy referente ao tamanho das firmas.

Desvio-padrao entre parénteses, obtido por bootstrap para as estimativas de propensity score.

De fato, ainda que mantendo o resultado de auséncia de impacto positivo sobre
a taxa de variagao do saldrio médio encontrado nas estimativas gerais (tabela 8) e para
as firmas industriais (tabela 9), as estimativas do impacto da aplicagao dos recursos do
FNO sobre a taxa de variagao do emprego apontam para um expressivo resultado po-
sitivo: em média, as micro e pequenas firmas beneficiadas com recursos do FNO
apresentam um diferencial positivo em rela¢io a situagio de nio beneficiadas em tor-
no de 40 pontos percentuais.

Note-se, também, que tais estimativas do impacto da aplicagio de recursos do
FNO sobre a taxa de variagio do ndmero de empregados das micro e pequenas firmas
se situam acima daquelas obtidas quando sio consideradas firmas de todos os portes
(em torno de 32 pontos percentuais).

4.2 RESULTADOS NA APLICACAO DOS RECURSOS DO FUNDO
CONSTITUCIONAL DE FINANCIAMENTO DO NORTE

Nesta subse¢ao, resumem-se os resultados das estimativas do impacto da aplicagao
dos recursos do FNO. A partir das evidéncias apresentadas, os seguintes resultados
podem ser apontados da avaliagao da aplicacao dos recursos do FINO:

1) Para o periodo 2000-2003, as evidéncias apontam para um resultado positi-
vo da aplica¢io dos recursos do FNO sobre a taxa de variagio do ndmero de
empregados (diferencial positivo em torno de 32 pontos percentuais para a
condicio de beneficiada em relagao a condicao de nio beneficiada), mas nio
sobre a taxa de varia¢io do saldrio médio pago pelas firmas.

2) Quando sao consideradas exclusivamente as firmas beneficiadas do segmento
industrial, os resultados positivos sobre a taxa de variagao do ndimero de em-
pregados apontados anteriormente para o periodo 2000-2003 nao mais vigo-
ram, isto ¢, de forma semelhante ao encontrado na avaliagao da aplicagao dos
recursos do FNE, os resultados sugerem auséncia de expansao do nimero de
emprego das firmas do setor industrial, na aplicagdo dos recursos do FNO.
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3) Os resultados obtidos a partir da consideragao apenas do subgrupo de micro
e pequenas firmas, também, no periodo 2000-2003, apontam para um resul-
tado positivo da aplicagio dos recursos do FNO sobre a taxa de variagao do
ndmero de empregados (diferencial positivo em torno de 40 pontos percen-
tuais para a condigio de beneficiada em relagao a condigio de nio beneficia-
da). Mesmo nesse caso, entretanto, nao ¢ possivel captar algum efeito
positivo da aplicagio dos recursos do FNO sobre a taxa de varia¢io do sald-
rio médio pago pela firmas.

E importante ressaltar as semelhangas entre os resultados obtidos nesta secio e
aqueles derivados da avaliagio da aplicagiao dos recursos do FNE, levada a efeito na
se¢do anterior. De fato, embora obtidos a partir de horizontes de tempo distintos
(1995-1998, no caso do FNE, e 2000-2003, no caso do FNO), de forma geral, am-
bos os conjuntos de resultados apontam para potenciais impacto positivos da aplica-
¢do dos recursos sobre a taxa de variagio do niimero de empregados e auséncia desse
impacto quando ¢ considerada a taxa de variagdo do saldrio médio pago pelas firmas.

Note-se que a semelhanca entre a avaliagao do FNE e do FNO parece bastante
robusta, de fato, quando sdo considerados separadamente o subgrupo de firmas do se-
tor industrial e o subgrupo de micro e pequenas firmas, a semelhanga entre os resul-
tados das duas avaliacoes € reafirmada: em nenhuma das duas avaliacoes sio obtidos
resultados favordveis as firmas beneficiadas do setor industrial e, a0 menos para a taxa
de variagao do emprego, resultados favordveis para micro e pequenas firmas se fazem
presentes em ambas as avaliacoes.

5 CONCLUSOES

Com o objetivo de avaliar a aplica¢ao dos recursos do Fundo Constitucional de Finan-
ciamento do Nordeste e do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte , desta-
que-se que as informagbes apresentadas neste trabalho resultam de um esforgo pioneiro
na utilizagdo de microdados sobre firmas beneficiadas com financiamento publico.

Nessa tarefa de avaliagio, em virtude da possibilidade de constru¢ao de grupos
de firmas de controle (nao beneficiadas) e de grupos de firmas beneficiadas com
recursos desses fundos, foram utilizadas apenas firmas identificadas na Rais, o que
significa a consideragdo de apenas firmas do setor formal. Adicionalmente, em virtude
dessa utiliza¢ao exclusiva da Rais como fonte de informagdes sobre as firmas e de
forma consistente com os objetivos da aplicagiao dos recursos do FNE e FNO, so-
mente duas varidveis foram tomadas como referéncia para avaliar o desempenho das
firmas: a taxa de variagao do nimero de empregados e a taxa de variagio do saldrio
médio pago pelas firmas. A partir das performances com respeito a essas duas varidveis
e de acordo com a condigao de beneficiadas e nao beneficiadas, os resultados da avaliagao
da aplicagao dos recursos do FNE e do FNO revelaram semelhangas qualitativas e
algumas diferengas quantitativas.

O primeiro resultado geral a destacar, presente em todos os casos dos fundos
avaliados, diz respeito 2 eficdcia da aplicagao dos recursos quanto ao impacto sobre as
duas varidveis consideradas: enquanto para a taxa de variagao do saldrio médio pago
pelas firmas em nenhuma circunstancia foi possivel apontar impacto positivo da apli-
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cagao dos recursos dos fundos, para a taxa de variagdo do nimero de empregados
(tanto no caso do FNE como no caso do FNO), os resultados permitem apontar um
resultado positivo da aplicacio dos recursos desses fundos sobre as firmas beneficiadas.

Esse tltimo resultado merece uma série de qualifica¢bes. Em primeiro lugar, en-
quanto para o FNE se aplica para o periodo 1995-1998, para o FNO esse resultado
refere-se ao periodo 2000-2003. Em segundo lugar, considerando-se o valor das esti-
mativas para o FNE (1995-1998) e para o FNO (2000-2003), percebe-se uma maior
vantagem da condi¢ao de firma beneficiada em relagao a condigao de nio beneficiada
no primeiro caso, ou seja, a eficdcia da aplica¢ao dos recursos no caso do FNE revela-se
relativamente maior. Evidentemente, isso, a0 menos potencialmente, pode ser expli-
cado pela maior importincia relativa dos financiamentos em meados da década de
1990, pelo possivel menor acesso a financiamentos alternativos das firmas nao benefi-
ciadas no Nordeste e/ou pela melhor geréncia na aplicagao dos recursos. Contudo, dado
o conjunto de informagoes disponivel, ndo é possivel ser decisivo a respeito.

Quando estimativas da aplicagio dos recursos do FNE e do FNO foram obtidas
para os subgrupos especificos: setor industrial, micro e pequenas firmas, as semelhangas
entre os resultados das duas avaliagoes mostraram-se ainda mais robustas, o que suge-
re consisténcia com respeito aos resultados obtidos nos dois casos. Mais especifica-
mente, na avaliagio da aplicagio dos recursos do FNE ou do FNO, nio ¢ possivel
apontar impacto positivo sobre a taxa de variagao do nimero de empregados nem sobre
a taxa de variagdo do saldrio médio pago pelas firmas beneficiadas do setor industrial.
Entretanto, considerando-se apenas micro e pequenas firmas, na avalia¢io da aplicagao
dos recursos desses dois fundos, foi possivel apontar um impacto positivo (em relagao
a firmas nio beneficiadas) na taxa de varia¢io do nimero de empregados de maior
magnitude que aquele jd4 apontado quando todo o universo de firmas é considerado.
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