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Resumo

Esta tese aborda trés questOes voltadas a economia regional e urbana sob aspectos
microecondémicos do mercado de trabalho no estado de Pernambuco, Brasil. Com o
objetivo de investigar lacunas na literatura da area, o segundo capitulo utiliza um
banco de dados georreferenciados de trabalhadores formais da cidade do Recife que
fizeram testes para COVID-19, obteve-se um conjunto de evidéncias de que dada as
caracteristicas dos individuos, firmas, vizinhanca e domicilios, a maior distancia até
o trabalho estd associada a maior risco de contrair a doenca em 2020. Logo, além da
potencial incompatibilidade espacial dos empregos, a desconexao entre os locais de
trabalho e as residéncias foi um canal importante para a disseminacdo da COVID-19
em Recife, mesmo durante o periodo de lockdown, devido ao commuting diario dos
trabalhadores. O terceiro capitulo ao buscar isolar os efeitos de uma politica federal
de crédito subsidiado, o Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE),
para o estado de Pernambuco de possiveis confounders policies. Utilizou-se um rico e
inédito conjunto de informacoes em nivel de firmas, obtido pela combinacdo de dados
de acesso restrito de cinco politicas place-based em Pernambuco: FNE, FDNE, BNDES,
incentivos da Sudene e do Prodepe. Por meio do estimador de Multiple Periods Difference-
in-Differences, os resultados mostram impactos positivos do FNE sobre a geracdo de
empregos e reducdo do salario médio no periodo de 2000 a 2017 nas firmas beneficiadas.
Firmas localizadas no semidrido ou em mesorregides mais distantes da metropolitana
do Recife, de micro porte e dos setores de comércio e servico apresentam melhores
resultados para as varidveis de interesse. Além disso, quando combinado com outra
politica de crédito, como o BNDES, por exemplo, os resultados dos efeitos sobre os
outcomes podem ser ampliados. O quarto capitulo evidencia os impactos de uma politica
estadual de incentivo fiscal, o Programa de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco
(Prodepe), sobre emprego, saldrio e massa salarial. Utilizando o mesmo conjunto de
dados do capitulo anterior, foi possivel constatar os efeitos exclusivos do Prodepe no
aumento do emprego, na reducao do saldario médio e no aumento da massa salarial nas
firmas beneficiadas, especialmente nas mesorregioes Metropolitana do Recife, Agreste e
Zona da Mata pernambucana, bem como nas empresas do setor industrial. Os efeitos do
Prodepe podem ser ampliados quando combinados com outra politica place-based.

Palavras-chave: COVID-19; Commuting; Multiple Periods Difference-in-Differences; FNE,;
Prodepe; Pernambuco.



Abstract

This thesis addresses three questions related to regional and urban economics from a
microeconomic perspective of the labor market in the state of Pernambuco, Brazil. Aiming
to investigate gaps in the literature, the second chapter utilizes a georeferenced database
of formal workers in the city of Recife who underwent COVID-19 testing. The evidence
gathered indicates that, given the characteristics of individuals, firms, neighborhoods,
and households, greater distances to the workplace are associated with a higher risk of
contracting the disease in 2020. Thus, in addition to the potential spatial mismatch of
jobs, the disconnection between workplaces and residences was an important channel
for the spread of COVID-19 in Recife, even during the lockdown period, due to the
daily commuting of workers. The third chapter seeks to isolate the effects of a federal
subsidized credit policy, the Constitutional Fund for Financing the Northeast (FNE),
for the state of Pernambuco from possible confounding policies. It employs a rich and
unprecedented dataset at the firm level, obtained by combining restricted-access data
from five place-based policies in Pernambuco: FNE, FDNE, BNDES, incentives from
Sudene, and Prodepe. Using the Multiple Periods Difference-in-Differences estimator, the
results show positive impacts of the FNE on job creation and reduction of the average
salary from 2000 to 2017 in the beneficiary firms. Firms located in the semi-arid region
or in mesoregions farther from the metropolitan area of Recife, especially micro-sized
firms in the commerce and services sectors, exhibit better results for the variables of
interest. Furthermore, when combined with another credit policy, such as BNDES, the
effects on the outcomes can be amplified. The fourth chapter highlights the impacts of
a state tax incentive policy, the State Development Program of Pernambuco (Prodepe),
on employment, salary, and mass salary. Utilizing the same dataset as the previous
chapter, it was possible to identify the exclusive effects of Prodepe on the increase in
employment, reduction in average salary, and increase in mass salary in the beneficiary
firms, particularly in the Metropolitan region of Recife, Agreste, and Zona da Mata, as
well as in firms from the industrial sector. The effects of Prodepe can be enhanced when

combined with another place-based policy.

Keywords: COVID-19; Commuting; Public Policy Evaluation; Job market; FNE; PRO-
DEPE; Pernambuco.



1
2

Sumario

Introducao
Além dos Limites de Casa: Commuting e a contagio pela COVID-19 na cidade
do Recife/PE .
2.1 Introducdo . . : . : : . : . . :
2.2 Background: A cidade do Recife e o contagio da COVID-19 .
2.3 Estratégia Empirica
2.3.1 Especificacdo Econométrica .
2.3.2  Variavel instrumental
2.3.3 Base de dados
2.4 Resultados .
2.4.1 Atividades econdmicas na cidade do Recife fora do periodo de lockdown .
2.4.2 Atividades econdmicas que n3o aderiram ao periodo de lockdown
2.5 Testes de robustez e heterogeneidade
2.5.1 Testes de robustez .
2.5.2  Heterogeneidades .

2.6 Conclusio .

Créditos subsidiados por politicas place-based e desenvolvimento local: evidén-
cias para o FNE .
3.1 Introducdo .
3.2 Background: Incentivos Place-Based e o FNE no Estado de Pernambuco
3.3 Estratégia empirica
3.3.1 Especificacdo Econométrica .
3.3.2 Base de dados
3.4 Resultados . :
3.4.1 Os Efeitos do FNE.
3.4.2 Testes de Robustez
3.5 Heterogeneidades e outras politicas .
3.5.1 Diferentes regides .
3.5.2  Atividades economicas diferentes .
3.5.3 Diferentes tamanhos de empresas .
3.6 Outras politicas .

3.7 Conclusoes .

Os incentivos fiscais sao realmente suficientes para atrair novas empresas para
Pernambuco? O Caso do Prodepe.

4.1 Introducdo .

15

18
18
21
22
22
23
25
28
28
32
35
35
37
40

43
43
47
52
52
54
55
56
60
64
64
68
70
72
74

44
77



4.2 Background: Prodepe e sua atuacdo na economia pernambucana .
4.3 Estratégia empirica

4.3.1 Especificacdo econométrica .

4.3.2 Base de dados
4.4 Resultados .

441 Os efeitos do Prodepe sobre as firmas beneficiadas de Pernambuco .

442 Testes de Robustez
4.5 Heterogeneidades
45.1 Efeitos por localizacao espacial da firma
4.5.2 Efeitos por setor economico .
4.5.3 Efeitos por tamanho de firma
4.6 Efeitos do Prodepe e outras politicas
4.6.1 CombinacGes de politicas com o Prodepe

4.7 Conclusio .

5 Conclusaogeral . . . . . . . . . ... oL oL Lo s
REFERENCIAS . . . . . . o e e e e e e e e e e s
APENDICE A - CAPITULO 2 . . . . . v o i i i e e e s it

12 estagio da regressdo .

APENDICE B - CAPITULO 3 . . . . . . v i e e i e s i i,

Variacdo e Calculo da taxa de juros do FNE.
Two-Way Fixed-Effects Estimatives - TWFEE
ATT FNE por Grupo :
ATT FNE por periodo calendario .

APENDICE C - CAPITULO 4. . . . . . . . . v o i i e s i s .

Two-Way Fixed-Effects Estimatives - TWFEE
ATT Prodepe por periodo calendario

10

80
84
84
85
87
87
91
95
95

. 100
. 101
. 103
. 106
. 109

112
115

. 124
. 124
. 126
. 126
. 128
. 129
. 132
. 135
. 135
. 136



10
11
12
13

14

15
16

17
18
19
20
21

22

23
24

25

Lista de ilustracGes

Taxa de contdgio pela COVID-19 e sua relacdo com o commuting na

cidadedoRecife . ... ...... ... . ... . .. 21
Trilhos antigos imperiais . . . . ... .. ... ... .......... 25
Mapa da drea de atuagdo dos municipios do FNE e Pernambuco . . . 50

Event Study: Efeitos do FNE no emprego, saldrio médio e massa
salarial - incondicional e condicional . .. ... ... ......... 59
Teste de Robustez: Event Studies dos efeitos da FNE nos resultados

apenas com grupos ainda nao tratados pela politica. . .. ... ... 61
Teste de Robustez: Event Studies dos efeitos da FNE nos resultados sem

firmas outliers. . . . . . . . . e e e e e e 62
Event Study: Efeitos da FNE por mesorregioes e semidrido . . .. .. 67
Event Study: Efeitosdo FNE porsetor . . . . . .. ... ... ..... 69
Event study: Efeitos do FNE por tamanho da empresa . . . ... ... 71
Event study: Efeitosdo FNEedoBNDES . . .. ... ......... 74
Event study:Efeitos do FNE e de pelo menos uma outra politica. . .. 74
Incentivos fiscais do Prodepe . . . . .. ... ... ... ... ..., 82

Event Study: Efeitos do Prodepe no emprego, saldrio médio e massa
salarial . . . . . L. 90
Event Study: Efeitos do Prodepe considerando as firmas ainda néo
tratadas pelo programa (Not-yet treated). . . . . . . . . . .. ... .. 93
Event Study: Efeitos do Prodepe considerando a amostra sem outliers. 93
Event Study: Efeitos do Prodepe considerando a amostra por meio do

PSM . . e 94
Event Study: Efeitos do Prodepe no semidrido . ... .. ... .... 98
Event Study: Efeitos do Prodepe por mesorregido . .. ... ... .. 99
Event Study: Efeitos do Prodepe no setor da Inddstria . . . . ... .. 101
Event Study: Efeitos dos Prodepe nas micro empresas. . . . . . . . . . 103

Event Study: Efeitos do Prodepe combinado com pelo menos uma outra
politica - incondicional e condicional. . . . . .. ... ... .. .... 106
Event Study: Efeitos do Prodepe combinados com politicas de crédito
subsidiado e isencdes fiscais . . . ... ... ... ... ... 109
Suposicdo de tendéncias paralelas condicionais entre grupos - Emprego132
Suposicao de tendéncias paralelas condicionais entre grupos - Saldrio
medio . . . . .. e e e e e e 133
Suposicao de tendéncias paralelas condicionais entre grupos - Massa
salarial . . . . . L e e e e e 134



26

27

28

29

30

31

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Emprego . . . . . ... oL oo

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Saldariomédio . . . ... .. ... ... oo

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Massasalarial . . . ... ... ... ... ... ... ...,

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Emprego . . . . .. ..o o e

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Saldriomédio . . . . .. ... ... o .

Pressuposto de tendéncias paralelas

grupos - Massa salarial . . . ... ... ... ... ... ... . ...,

condicionais

relacao

12



O 0 N Oy Ui

11
12
13
14
15
16
17
18
19

20

21
22
23

24
25
26
27
28
29

Lista de tabelas

Estatisticas descritivas por testes e domicilios . ... ... ... ...
Estatisticas descritivas por trabalhadores e firmas . . . .. ... ...
Caracteristicas urbanas e probabilidade de contagio da COVID-19 na
cidade do Recife - fora do periodo de lockdown . .. ... ... ...
Caracteristicas Urbanas e Probabilidade de Contagio da COVID-19 -
Atividades Essenciais na Cidade do Recife . . .. .. ... ... ...
Testes para COVID-19: pares de meses e periodo de lockdown
Primeiro teste realizado pelos trabalhadores . . . . .. ... ... ..
Trabalhadores com ensino superior completo . . .. ... ... ...
Trabalhadores segundorenda . . ... ... ... ...........
Firmas beneficiadas e ndo beneficiadas por incentivos crediticios e
fiscais - politicas espaciais e ndo espaciais - Pernambuco . . .. . ..
Estatisticas Descritivas das firmas beneficiadas e ndo beneficiadas pelo
FNE - 2000 a 2017 . . . . . . o i i e e e e e
Efeitos Médio Geral do FNE nas firmas beneficiadas . . . . . ... ..
Testes de robustez: diferentes grupos de controle e estimadores

Teste de Robustez: Por Método de Estimativa . . . ... ... .. ..
Balanco de Entropia . . . . . ... ... .. ... oo
Efeitos do FNE nas firmas beneficiadas por regides . ... ... ...
Efeitos do FNE por setores econdmicos . . . . . . . . v v v v v ...
Efeitos do FNE pelo tamanhodafirma . . ... .. ... .......
Efeitos gerais do FNE e outras politicas . . . . . ... ... ... ...
Firmas beneficiadas e ndo beneficiadas por incentivos crediticios e
fiscais - politicas espaciais e ndo espaciais - Pernambuco . . ... ..
Estatisticas Descritivas das firmas beneficiadas e ndo beneficiadas pelo
Prodepe - 20002 2017 . . . . . . . . .o
Efeito médio do tratamento AT T(g,7) do Prodepe sobre as firmas
Testes de robustez: diferentes grupos de controle e estimadores. . . .
Efeito médio do tratamento AT T (g,7) do Prodepe sobre as firmas via
PSM . . e e e e e
Balanco de Entropia . . . . . ... ... ... ...
Efeitos do Prodepe por mesorregioes e semidrido . . ... ... ...
Efeitos do Prodepe por setor econdmico . . . . . .. .. ... ....
Efeitos do Prodepe por porte das firmas beneficiadas . ... ... ..
Efeitos gerais do Prodepe e outras politicas . . . . . . ... ......
Efeitos gerais do Prodepe e de outras politicas especificas . . . . . . .

26
27

30

33
36
37
38
40

51

55
57
61
62
64
66
68
71
73

83

86

88
92



30
31
32

33

Regressdode 1°estagio . . . . . . . . . .. i 125
Two-Way Fixed-Effects - TWFEE . . . . . . ... ... ... ...... 128
Efeito médio do tratamento AT T (g,t) do FNE exclusivamente sobre as

empresas beneficiarias paraogrupo . . ... ... ... ... .... 131
Two-Way Fixed-Effects - TWFEE . . . . .. ... ... ......... 135

14



1 Introducao

As caracteristicas urbanas dos grandes centros geram padrdes de comportamento
tanto nos agentes quanto na economia (HORTON; REYNOLDS, 1971). Na escala urbana,
a localizacdo das empresas e dos trabalhadores (em suas residéncias) desempenha um
papel relevante na determinac¢do das oportunidades de emprego e nas condicoes do
mercado de trabalho nas estruturas urbanas (ROSENTHAL; STRANGE; URREGO, 2021).
Fatores heterogéneos, infraestrutura, aglomeracao das atividades economicas em Central
Business District (CBD) e outros subcentros de emprego, o deslocamento casa-trabalho
e sua distribuicdo no espaco urbano podem ter varias implicacdes para o bem-estar da
populacdo (THISSE, 2011).

Dentro dessas caracteristicas, um choque negativo pode afetar diretamente o
comportamento desses agentes, como, por exemplo, o virus da COVID-19, que implicou
mudancas significativas nas atividades econémicas e, sobretudo, no deslocamento casa-
trabalho dentro das cidades. Assim, trabalhadores de atividades essenciais tiveram
sua saude e rotina diaria afetadas durante a pandemia de COVID-19 (ROSENTHAL;
STRANGE; URREGO, 2021).

Desde o surgimento da civilizacdo, as atividades humanas e a qualidade de
vida tém se distribuido de forma desigual entre os continentes e em seus territérios
(BRAUDEL, 1979). Na escala regional, essa desigualdade pode favorecer algumas regioes
em detrimento de outras, e isso afeta o desenvolvimento de determinado territério
(THISSE, 2011).

A promocao de politicas publicas adequadas pode mitigar problemas como a
desigualdade regional. Para esse fim, as Place-based policies geralmente visam dreas com
baixo desempenho, como distritos comerciais em deterioracdo no centro da cidade e
regides desfavorecidas (NEUMARK; SIMPSON, 2015). O objetivo dessas politicas fre-
quentemente envolvem a concessdo de empréstimos subsidiados e incentivos fiscais para
gerar mais oportunidades de emprego e aumentar a renda local, além de infraestrutura
adequada (NEUMARK; SIMPSON, 2015; BAILEY; PITELIS; TOMLINSON, 2023). Tais
politicas destinam-se geralmente a estimular o investimento do setor privado e o cres-
cimento economico no local tratado e, como tal, sdo dificeis de avaliar (DURANTON;
VENABLES, 2018).

A presente tese visa contribuir para o preenchimento de lacunas na literatura
empirica ao explorar questoes de economia regional e economia urbana a partir de
uma perspectiva dos individuos e das firmas. Para isso, foram utilizados conjuntos de
dados exclusivos e georreferenciados que abrangem os agentes econémicos no estado
de Pernambuco (PE), Brasil. Um desses conjuntos aborda uma perspectiva urbana e

analisa a distancia entre casa e trabalho, bem como suas implicacdes causais na saude
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dos trabalhadores formais durante a pandemia de COVID-19. Outro conjunto de dados,
também de acesso exclusivo, possibilitou examinar os efeitos da implementacao de duas
politicas place-based policies distintas: uma de ambito federal (Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste — FNE) e outra de ambito estadual (Programa de Desenvolvi-
mento de Pernambuco — Prodepe), nas empresas, avaliando seu impacto em varidveis
como emprego, saldrios e massa salarial dos trabalhadores em Pernambuco.

Além dessa breve introducio, no Capitulo 2 é utilizado um rico conjunto de
dados georreferenciados de trabalhadores formais da cidade do Recife-PE que realizaram
testes para COVID-19. Foram fornecidas evidéncias de que, dadas as caracteristicas dos
individuos, das empresas, das vizinhancas e dos domicilios, uma maior distancia até
o trabalho estd associada a um maior risco de contrair a doenga em 2020. Além da
potencial incompatibilidade espacial dos empregos, a desconexao entre os locais de
trabalho e as residéncias foi um canal importante para o contdgio da COVID-19 em
Recife, revelando que certos grupos populacionais sdo mais vulneraveis a pandemia.

No Capitulo 3, ao buscar isolar os efeitos de uma politica federal, isto €, o Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste para o estado de Pernambuco de possiveis
confounders policies, foi utilizado um exclusivo conjunto de dados com informagdes em
nivel de firmas. Os resultados mostram impactos positivos da politica de crédito sobre o
emprego e negativo sobre o saldrio médio dos trabalhadores, ja o efeito sobre a massa
salarial foi nulo entre os anos de 2000 a 2017. Além disso, o efeito médio do tratamento
mostrou que a heterogeneidade das firmas tem papel relevante nos diferentes resultados.
Firmas em mesorregides mais distantes da metropolitana do Recife, de micro porte e
dos setores de comércio e servico apresentam melhores resultados para as variaveis de
interesse.

No Capitulo 3, ao buscar isolar os efeitos de uma politica federal, especificamente
o Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste para o estado de Pernambuco, de
possiveis confounders policies, foi utilizado um conjunto exclusivo de dados com informa-
coes em nivel de firmas. Os resultados indicam impactos positivos da politica de crédito
sobre o emprego e negativos sobre o saldrio médio dos trabalhadores, enquanto o efeito
sobre a massa salarial foi nulo entre os anos de 2000 a 2017. Quando combinado com
outras politicas, como por exemplo o BNDES, os resultados podem ser potencializados.
Além disso, o efeito médio do tratamento mostrou que a heterogeneidade das firmas
desempenha um papel relevante nos diferentes resultados. Firmas em mesorregites mais
distantes da Regido Metropolitana do Recife, de micro porte e dos setores de comércio e
servicos apresentaram melhores resultados para as varidveis de interesse.

O Capitulo 4 apresenta um resultado adicional em relagédo ao capitulo anterior,
ao buscar isolar os efeitos de uma politica estadual de incentivo fiscal, o Programa de
Desenvolvimento do Estado de Pernambuco (Prodepe). Utilizando o mesmo conjunto de
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dados, sdo apresentadas evidéncias de que os incentivos fiscais do Prodepe geram efeitos
positivos sobre o emprego e a massa salarial, embora os efeitos sejam negativos para o
salario médio dos trabalhadores formais no periodo de 2000 a 2017. Além de considerar
as heterogeneidades entre as firmas, os resultados indicam que a politica de incentivo
fiscal estadual pode estar concentrada nas mesorregioes metropolitana do Recife, zona
da Mata e Agreste pernambucano, com poucas firmas beneficiadas exclusivamente nos
sertdes. Ademais, firmas de micro porte e pertencentes ao setor industrial demonstraram
melhores resultados em termos de emprego e massa salarial. Quando combinados com
politicas federais as firmas apresentam resultados potencializados.
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2 Além dos Limites de Casa: Commuting e a contagio
pela COVID-19 na cidade do Recife/PE

2.1 Introducao

O virus COVID-19 se originou na China e se espalhou rapidamente para prati-
camente todos os outros paises do mundo, tornando-se uma grande pandemia (OMS,
2020). Foi descoberto que esse virus representava riscos particularmente altos, dada a
progressao potencial de individuos infectados para pneumonia e outras complicacoes
pulmonares, explicando assim sua taxa de mortalidade estimada de até 3% (OMS, 2020;
WANG et al., 2020; BOURDIN et al., 2021). Dado que a sobrevivéncia do virus depende
das condic¢oes climaticas locais e sua transmissao requer alguma forma de interacédo ou
exposicao publica entre os individuos, espera-se que as taxas de infeccao variem entre

diferentes espacos urbanos.

Estudos que analisam os riscos de transmissdao da COVID-19 confirmaram a
importancia das especificidades espaciais locais na explicacdo da variacdo espacial nas
taxas de infeccdo. Ao estudar o caso espanhol, Paez et al. (2021) demonstraram que
localidades com temperaturas mais elevadas e maior umidade apresentaram menores
taxas de transmissdo. Por outro lado, Carvalho et al. (2021) e Cerqua e Letta (2022), nos
casos de Portugal e Itdlia, respetivamente, apontaram que as localidades especializadas
em atividades relacionadas com servi¢cos, que requerem maior interacdo presencial,
foram mais significativamente impactadas pela pandemia. Mutambudzi et al. (2021)
indicaram um risco mais elevado de doencas graves entre os trabalhadores do setor
essencial no Reino Unido. Na China, o risco de transmissao parece ser mais persistente
nos setores de petrdleo, energia, gas, mineracdo de carvao e petroquimica (SI et al.,
2021). No caso dos Estados Unidos, Desmet e Wacziarg (2021) indicaram que os efeitos
mais profundos da pandemia da COVID-19 foram observados em centros urbanos mais
pobres e com niveis mais baixos de escolaridade.

Ainda mais significativas sdo as variagoes nas taxas de infeccado por COVID-19
entre os individuos dentro das cidades. Rosenthal, Strange e Urrego (2021) e Liu e
Su (2021) evidenciaram a relativa desvalorizagdo de areas mais centrais e densamente
povoadas, aparentemente com maior risco de transmissao do virus, nas cidades america-
nas. Cottreau et al. (2023) demonstraram que as areas centrais de Lyon recuperaram
de forma menos eficaz do que as areas periféricas. Além disso, uma anélise local es-
pecifica das rotas ao trabalho sugere que o transporte publico que leva a areas com
instalacoes médicas (hospitais, clinicas, etc) € menos afetado pela COVID-19 do que
as areas relacionadas com o emprego ou as universidades. Mesmo quando expostos a

condicoes climadticas, especializacdo produtiva ou caracteristicas individuais semelhantes

18



(como idade e escolaridade), diferencas substanciais nas taxas de infec¢do por COVID-19
podem ser observadas dentro das cidades. Contudo, o conhecimento dos fatores intraur-
banos responsaveis pelas taxas variaveis de propagacdo do virus € muito mais limitado.
Num dos poucos estudos sobre este tema, examinando o caso de Nova Iorque, Glaeser,
Gorback e Redding (2022) associaram uma reducdo de 10% na mobilidade urbana a
uma diminuicdo de 0,2 pontos nos casos de infeccado por COVID-19. Da mesma forma,
considerando o caso da Alemanha, Mitze e Kosfeld (2022) associaram distancias de
deslocamento mais longas a um aumento de 20% na transmissao do virus.

Este ultimo conjunto de estudos sugere que as caracteristicas das estruturas
urbanas das cidades estdo associadas aos vdrios niveis de contaminacdo observados
dentro delas. Utilizando dados de trabalhadores de Recife, este capitulo tem como
objetivo analisar a importancia dessas caracteristicas na disseminacdo da COVID-19. Mais
especificamente, investiga um potencial canal de transmissdo da COVID-19 associado
as diferencas nos commuting didrios entre os locais de residéncia dos individuos e seus
respectivos locais de trabalho na cidade. A hipétese de trabalho é que distancias de
commuting diarios mais longos podem levar a um maior risco de exposicao ao virus, um
efeito que o transporte publico poderia exacerbar.

O Brasil é um estudo de caso interessante, ja que o crescente congestionamento
do trafego em dreas urbanas tem atraido atencao consideravel, particularmente por duas
razoes principais. Em primeiro lugar, a taxa de urbanizacido duplicou em poucas décadas
sem melhorias correspondentes nas infra-estruturas de transporte (RENKOW; HOOVER,
2000; SOHN, 2005). Em segundo lugar, as politicas economicas anticiclicas, vistas nas
reducoes de impostos sobre produtos industrializados como automéveis e motocicletas,
levaram a um aumento substancial da frota automotiva brasileira, agravando os tempos
de viagem (OLIVEIRA et al., 2015). Por outro lado, apenas nos primeiros cinco meses
apos o caso inicial, o pais acumulou mais de 2 milhoes de casos confirmados de COVID-19
e 80 mil mortes (CASTRO et al., 2021). Assim, as longas distancias de viagem podem
surgir como um canal potencial ligado a dinamica de transmissdo do virus no Brasil
(SOUZA et al., 2020; CASTRO et al., 2021).

A disponibilidade de dados para Recife permite explorar a variancia significativa
nos determinantes dos riscos de infeccdo por COVID-19, dada sua geografia e hetero-
geneidades urbanas. Por um lado, a cidade exibe um dos maiores tempos didrios de
commuting dos trabalhadores (PERO; STEFANELLI, 2015). Por outro lado, as diversas
desigualdades de renda e os padroes proeminentes de segregacao residencial impdem
desafios empiricos (OLIVEIRA; SILVEIRA NETO, 2015), uma vez que os efeitos das
caracteristicas urbanas e dos fatores individuais sobre os riscos de infeccdo podem ser
confundidos. Por exemplo, bairros caracterizados por disparidades significativas de renda
podem apresentar disparidades no acesso a recursos de satde, influenciando a avaliacdo
precisa dos riscos de infec¢do. Além disso, a segregacao residencial pronunciada pode
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levar a niveis variados de exposicdo a fatores ambientais, complicando ainda mais a
compreensao da interagdo entre caracteristicas urbanas, fatores individuais e riscos de
infeccao.

A estratégia empirica adotada aborda este desafio. Primeiramente, foi obtido junto
ao governo do estado de Pernambuco um banco de dados tnico e altamente detalhado
de moradores que realizaram testes de deteccdo de contaminacao por COVID-19 na
cidade. Além das caracteristicas pessoais, esse banco de dados identifica a localizacao
residencial dos individuos e seus atributos pessoais e locacionais. Integrou-se dados de
trabalhadores da RAIS/MTE! a essas informacées, permitindo identificar os locais de
trabalho dos individuos. Com esse conjunto de dados, foi possivel construir uma varidvel
bindria indicando contaminacio por COVID-19 (varidvel dependente) e uma varidvel de
interesse (distancia da residéncia ao local de trabalho).

Para lidar com a potencial endogeneidade decorrente da questao da simultanei-
dade entre varidveis dependentes e independentes, empregou-se modelos probabilisticos
de contracdo da doenca com uso de Variavel Instrumental (IV). A endogeneidade pode
surgir, por exemplo, porque os trabalhadores podem optar por residir perto dos seus
locais de trabalho, afetando tanto a distancia de commuting como a exposicdo ao virus.
Isto, por sua vez, afeta o contagio da COVID-19, criando assim uma relacao complexa que
precisa de ser adequadamente controlada para andlises causais. Semelhante a Duarte,
Silveira Neto e Silva (2023), as rotas ao longo das antigas linhas ferrovidrias imperiais
até o Central Business District (CBD) da cidade sdo utilizadas como instrumento para
a distancia ao trabalho. Esses trilhos atravessavam a cidade do Recife e foram origi-
nalmente construidos para escoar a producdo de agucar e algoddo até o porto. Eles
influenciaram significativamente o atual tracado das principais vias da cidade. Este
instrumento esta fortemente associado a variavel de interesse e, a0 mesmo tempo, nao
parece afetar diretamente a probabilidade de infeccdo através de mecanismos que nao o
representado pela variavel. Portanto, a justificativa para o uso do IV é fundamentada na
histéria de Recife.

Além desta introducao, o capitulo estd estruturado em mais cinco se¢oes. A secao
2 apresenta informacdes e dados sobre a COVID-19 na cidade do Recife, considerando
o contexto urbano e o mercado de trabalho local. A secdo 3 apresenta e discute a
estratégia empirica empregada e a base de dados utilizada. As se¢ées quatro e cinco
apresentam os principais resultados da pesquisa e os resultados de testes de robustez e
heterogeneidades. Finalmente, na Secdo 6, é apresentado as conclusées do estudo.

1 RAIS/MTE refere-se a Relaciio Anual de Informacdes Sociais (RAIS), um documento que as empresas

brasileiras devem enviar anualmente ao Ministério do Trabalho e Emprego (MTE).
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2.2 Background: A cidade do Recife e o contagio da COVID-19

Recife é uma das cidades mais antigas do Brasil, fundada em 1573 durante
o periodo da colonizacdo. De origem portudria, a cidade é capital de Pernambuco,
importante estado brasileiro da regiio Nordeste. E uma cidade com estrutura tipicamente
monocéntrica, com seu Central Business District concentrando cerca de 26% do emprego
total da Regido Metropolitana do Recife (RMR), composta por quatorze municipios,
sendo Recife o municipio ntucleo. Hoje, com aproximadamente 1,5 milhdo de habitantes,
a cidade é também a nona cidade mais populosa do pais, sendo a quarta capital brasileira
com maior densidade populacional. Entre todas as regides metropolitanas do pais, por
exemplo, a Regido Metropolitana do Recife apresentou o maior crescimento no tempo de
deslocamento casa-trabalho entre os anos de 2003 e 2013 (BARBOSA; SILVEIRA NETO,
2017; DUARTE; SILVEIRA NETO; SILVA, 2023).

A Figura 1(a) abaixo mostra uma relagdo negativa clara entre a distancia para o
CBD e a taxa de infeccdo COVID-19. Ou seja, dada a forte concentra¢do de emprego e
domicilios nas regides mais centrais da cidade, néo é surpreendente observar as maiores
taxas de infeccdo nessas dreas. Por outro lado, a relacdo apresentada na Figura 1(b)
entre a distdncia média ao emprego e a taxa de infeccdo por COVID-19 é muito mais
fraca, sugerindo que, em contraste com a menor densidade das regides periféricas
(mais distantes do emprego formal), commuting mais longos para individuos nos setores
censitarios mais periféricos podem contribuir para um maior risco de transmissdo do
virus. O numero também destaca a presenca de altas taxas de infeccao entre individuos
residentes em dreas com maior distancia para o trabalho.
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Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 1 — Taxa de contdgio pela COVID-19 e sua relacdo com o commuting na cidade do
Recife
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2.3 Estratégia Empirica

Essa secdo apresenta a estratégia empirica adotada pelo capitulo. Em primeiro
lugar, é abordada a especificacdo econométrica utilizada, bem como a descricdo da

varidvel instrumental adotada. Em seguida, é apresentada e a base de dados.

2.3.1 Especificacdo Econométrica

O exercicio empirico proposto nesta pesquisa visa testar a hipdtese de que um
maior commuting didrio de um trabalhador da sua residéncia para o local de trabalho
afeta positivamente a probabilidade de contrair COVID-19 durante a epidemia de SARS-
CoV-2 em Recife. Utilizou-se um modelo econométrico para estimar as influéncias causais
dessa variavel sobre a referida probabilidade, considerando os trabalhadores formais
do mercado de trabalho no municipio no ano de 2020. Em termos formais, a seguinte
relacdo € especificada:

CVD;jx = Bo+ BiDist;j + X; j B2 + F; jk: B3 + 07 + O; + € jus (D

Onde: o CVD;j, que é uma variavel binaria igual a 1 se o individuo i, pertencente a
firma j do setor de atividade k, contraiu COVID-19 no més ¢t do ano de 2020; zero
caso contrdrio. A varidvel de interesse ¢ a distdncia ao emprego (Dist;;), que mede a
distancia efetiva do trabalhador para seu emprego pelas vias; X; i, € um vetor de varidveis
individuais, como caracteristicas socioeconémicas do individuo i com relacdo ao seu
emprego; Fjj, € um vetor correspondem as caracteristicas da firma j, como tamanho do
estabelecimento e do setor k ao qual o individuo i trabalha no periodo ¢, o; representa
efeitos fixos do més em que o teste foi realizado, §; representa o efeito fixo do nimero
de testes realizados por cada individuo, e ¢;;;, representa o termo idiossincratico. Em um
modelo probit, as estimativas do coeficiente indicam como uma mudanca unitdria nas

variaveis independentes afeta a probabilidade de ocorréncia do evento (contagio).

Nessa especificacdo, o coeficiente de interesse é f3;, que capta a influéncia da
varidvel distancia ao emprego (Dist;j) na probabilidade de contrair COVID-19. Um
coeficiente positivo significa que um aumento na distancia de commuting para o trabalho
e a exposicdo ao publico em distadncias mais longas aumentara o risco de transmissao
para esse individuo. A variavel distancia é medida a partir do georreferenciamento de
dois pontos geograficos: a localizacao da residéncia do individuo e a localizacdo da
empresa onde trabalha. Como discutido adiante, essa construcao foi possivel gracas a
fusdo de duas bases de dados diferentes.

Diferentes razoes tornam a obtencao do efeito causal desta varidvel na probabili-
dade de infeccdo por COVID-19 bastante desafiadora usando estratégias convencionais
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(por exemplo, OLS ou modelos néo lineares tradicionais, como probit ou logit). Funda-
mentalmente, um conjunto significativo de fatores observaveis e potencialmente nao
observaveis pode estar associado ao local de residéncia/trabalho e, ao mesmo tempo,
afetar as probabilidades de transmissdo da COVID-19. Para exemplificar a fonte da
endogeneidade, considera-se uma situacéo 6bvia. O sorting da residéncia (ou local de
trabalho) das familias com base no rendimento, educagédo ou preferéncias ndo observa-
veis tornaria as estimativas dos coeficientes menos criveis (enviesadas), uma vez que
estes fatores também parecem afetar as probabilidades de transmissdao da COVID-19.

Enfrentou-se esse desafio de duas maneiras principais. Primeiro, usou-se um
conjunto considerdvel de varidveis de controle que potencialmente afetam a probabili-
dade de um trabalhador ser infectado pelo virus nos niveis individual, de vizinhanca e
da firma. Especificamente, no primeiro caso, sdo consideradas caracteristicas pessoais
(idade, sexo, raca, comorbidades), niveis de escolaridade e renda do trabalho (NEGRI et
al., 2021; ALMAGRO; ORANE-HUTCHINSON, 2022); no segundo caso, sdo considerados
indicadores dos servicos de infraestrutura urbana em nivel de setor censitario para o
ano-censo de 2010 (acesso a dgua, saneamento e saneamento, densidade populacional e
domiciliar) (DESMET; WACZIARG, 2021; ALMAGRO et al., 2023); finalmente, para as
empresas, sdo consideradas as categorias de atividade economica, tamanho da empresa
e ocupacdo do trabalhador (NEGRI et al., 2021; ALMAGRO et al., 2023). As Tabelas 1 e
2 fornecem estatisticas descritivas dessas variaveis.

Em segundo lugar, dado que influéncias associadas a fatores ndo observaveis
ainda podem afetar as estimativas, este capitulo considera uma abordagem de variavel
instrumental (IV), seguindo uma estratégia semelhante a utilizada por Haddad, Barufi
et al. (2017) e Duarte, Silveira Neto e Silva (2023), que empregaram antigas rotas de
transporte como instrumento para as rotas atuais. A proxima subsecédo detalha o IV
utilizado.

2.3.2 Variavel instrumental

O presente estudo utilizou-se os antigos trilhos da ferrovia imperial construidos no
Recife na segunda metade do século XIX, que ndo estdo mais em operacao. As ferrovias
eram quase pioneiras na cidade e destinavam-se ao escoamento da producao de actcar e
algodao até o porto do Recife. A Estrada de Ferro Recife e Sdo Francisco foi a segunda
ferrovia mais antiga estabelecida no Brasil, inaugurada em 1858 pela Great Western
of Brazil Railway Co., ligando Recife a Cabo, e cobrindo uma distdncia de 31,5 km.
Posteriormente, outras ferrovias foram implantadas, facilitando sobremaneira a ligagao
entre o interior e o litoral do estado (CARDOSO; ALBUQUERQUE, 2020; DUARTE;
SILVEIRA NETO; SILVA, 2023)

Em 1881 e 1885, com a mesma finalidade economica, foram inauguradas a Es-
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trada de Ferro Recife-Limoeiro e a Estrada de Ferro Recife-Caruaru (mais tarde rebatizada
de Central Railway of Pernambuco). Como mostra a Figura 2, os antigos trilhos associa-
dos as trés linhas férreas seguiam a orientacdo da area portudria, partindo de Recife e
estendendo-se para Oeste nas direcées Sudoeste, Noroeste e Oeste. Os antigos trilhos
de trem nao estdo mais operacionais com o crescimento e a expansao urbana da cidade.
No entanto, devido as condicGes topogréficas da cidade - ou seja, com uma altitude
média de quatro metros acima do nivel do mar, tornando-a a cidade mais baixa do Brasil
- sua drea territorial é composta por 23,26% de planicies. Essas planicies facilitaram a
implantacdo de vias cruciais na cidade, incluindo as atuais Avenida Norte e Caxanga,
bem como linhas de metr6 de superficie que se tornaram importantes vias de ligacao do
subtirbio ao centro (DUARTE; SIIVEIRA NETO; SIIVA, 2023). O conceito adotado aqui é
que os planos iniciais de rede podem antecipar desenvolvimentos futuros da rede, mas
sdo exdégenos ao contdgio da COVID-19. Portanto, se trata de um argumento historico
para o IV adotado.

Por ser essencialmente uma cidade monocéntrica (RODRIGUES; SILVEIRA NETO;
MIRANDA, 2019) dada a importancia histérica das ferrovias no desenvolvimento da
cidade, os antigos trilhos das trés ferrovias imperiais foram usados para construir um IV
para a extensdo atual do commuting dos trabalhadores. Esse instrumento corresponde
precisamente a distancia entre as residéncias e a atual CBD da cidade (Marco Zero) ao
longo das antigas faixas (Figura 2). Nota-se que, dada a estrutura da cidade em torno de
seu principal centro e o uso dos antigos trilhos como rotas para parte das vias atuais,
essa varidavel instrumental tende a estar associada a distancia atual de commuting dos
trabalhadores da cidade. Além disso, como eles sdo completamente ignorados pelos atuais
moradores e empresas da cidade (exceto pela influéncia das vias atuais) ao tomar suas
decisoes de localizagdo, espera-se também que seja um instrumento exdgeno. Portanto,
a validade do instrumento baseia-se na argumentacao sobre a formacgao histdrica da
cidade do Recife. Para reforcar essa validade, outros estudos consolidados na literatura
de economia urbana também empregaram abordagens semelhantes, como demonstrado
em Haddad, Barufi et al. (2017) e Duarte, Silveira Neto e Silva (2023).
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Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 2 — Trilhos antigos imperiais

2.3.3 Base de dados

Utilizou-se diferentes fontes de informacdo para consolidacdo da base dados
que tem origem secunddria de érgaos oficiais. A maior parte das informacoes sobre os
individuos da amostra, essencialmente caracteristicas pessoais, informacoes familiares
e dados sobre os resultados dos testes de COVID-19 no ano de 2020, vem de bancos
de dados da Secretaria de Estado da Saude de Pernambuco. Esse banco de dados inclui
informacodes sobre individuos que procuraram atendimento médico em unidades de
satude (postos de saude e outros pontos de detec¢do da doenga) com sintomas suspeitos
da doenca e, ao fazer o teste, receberam o diagndstico de positivo ou negativo para
COVID-19. Vale ressaltar que esse banco de dados fornece duas informacoes essenciais
para a pesquisa: dados que permitem identificar os individuos em outros bancos de
dados (via CPF) e suas informacdes precisas sobre localizacdo residencial (endereco
residencial).

Os individuos dessa primeira base de dados sdo assim identificados nos microda-
dos da Relacdo Anual de Informacées Sociais (RAIS) para o ano de 2020, dos quais sao
extraidas informacoes sobre o mercado de trabalho, incluindo enderecos das empresas e,
portanto, a localizacdo do local de trabalho desses individuos. Com o endereco residen-
cial e informacdes firmes, foi possivel obter a distancia efetiva do commuting pelas vias
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da cidade entre os dois pontos. Finalmente, com a identificacdo do local de residéncia,
também € possivel obter informacoes sobre seus bairros nos setores censitarios do Censo
Demografico 2010.

Embora se possa argumentar que a amostra utilizada pode néo ser representativa
da populacgéo da cidade, uma vez que o banco de dados da Secretaria de Saude pode nao
incluir toda a populacdo da cidade testada para COVID-19, essa aparente limitacao é
mitigada pelo fato de que, na cidade, a grande maioria das pessoas recorreu a instituicoes
publicas para fazer testes de COVID-19, como centros de saiude. Também ¢é possivel
apontar uma certa limitacdo do estudo, pois considera apenas os trabalhadores formais
(aqueles presentes na RAIS). No entanto, vale ressaltar que essa aparente limitacao
deve ser relativizada, uma vez que uma parcela significativa dos trabalhadores informais
tende a ter distancias diarias insignificantes por trabalhar proximo as suas residéncias.
Nesse sentido, o foco principal do estudo (a relevancia do commuting do tralhador,
ou a distancia da casa ao emprego) implica, naturalmente, na escolha do tipo de
trabalhador utilizado na pesquisa. A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas por
testes e domicilios utilizados na pesquisa.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas por testes e domicilios

Varidveis Descricao Média Desvlo Minimo Maximo
padrao
Testes para
COVID COVID-19 0.31 0.46 0 1
Distancia Distancia do individuo 5.12 2.96 0 21.77

para o trabalho
Agua Domicilios com acesso 280.85  95.70 0 848
a rede geral de 4gua

Banheiro e rede Domicilios com banheiro e

de esgoto rede de esgoto via rede geral 5:59 1.91 0 16.9
(In) Densidade Densidace domiciliar 362 092  -167 10337
domiciliar por setor censitario
(In) DeHS}d'ade Densidade demqg}rgﬁca 4.80 0.84 361 7505
demografica por setor censitario
Comorbidades Condicdes individuais 0.08 0.27 0 1
Idade Idade dos trabalhadores 40.01 11.10 15 92
Idade® Idade ao quadrado 1.723.57  950.25 225 8.464
Homem Masculino 0.42 0.49 0 1
Branco Racga/cor branca 0.20 0.40 0 1

Fonte: Bases de dados da SES-PE e Censo Demogréfico.

Também é importante notar que, dados os mecanismos para a caracteristica
urbana de interesse (commuting), pelo menos inicialmente, ¢ importante que os in-
dividuos considerados nas estimativas tenham ocupacdes nédo afetadas por lockdowns
e fechamentos. De fato, como apontado por Negri et al. (2021), algumas atividades,
como profissionais técnicos, servicos administrativos e de supervisao e profissionais da
educacao, em grande parte migraram para o trabalho remoto (homeoffice). Com base nas
informacoes da Classificacdo Brasileira de Ocupacoes (CBO) foi possivel identificar ocu-
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pacoes essenciais em que os individuos continuaram trabalhando diariamente durante
a pandemia. Especificamente, sdo profissionais de satde, operadores de caixa e outros,
além de policiais, bombeiros, segurancas e outros conforme destaca a Tabela 2. Além
disso, destaca-se algumas caracteristicas dos trabalhadores e as atividades econdémicas
exercidas pela firma onde estdo empregados (com base no CNAE 2.0)

Tabela 2 — Estatisticas descritivas por trabalhadores e firmas

Variaveis Descricao Média Desvlo Minimo Maximo
padrao
Horas de
Horas trabalho 37.34 9.04 0 44
Rendimento Renda individual 3.35 4.13 0 96.25
(SM)
Fund. Completo Ensino fundamental -, ) 54 0 1
completo
Médio completo Ensino médio 0.46 0.50 0 1
completo
Sup. completo Ensino Superior 0.47 0.50 0 1
completo ou mais
Dlmensa(? do Tamanho da 7 54 .69 1 10
estabelecimento empresa
Policias, bombeiros e Ocupacgéo dos 0.04 0.20 0 1
segurancas trabalhadores
Profissional de Ocupacéo dos
satude trabalhadores 0.16 0.36 0 1
Servico de caixa Ocupacéo dos 0.06 0.24 0 1
e outros trabalhadores
Profissional de Ocupacgdo dos
nivel técnico trabalhadores 0.15 0.36 0 1
Servigos a.dmlnlstratlvos Ocupacéo dos 0.20 0.40 0 1
de supervisores trabalhadores
Profissionais da Ocupagéo dos
Educacao trabalhadores 0.07 0.26 0 1
Comelic':lo atacad1§ta At1v1A<ia(31es 0.10 0.30 0 1
e varejista essencial econdmicas
Servicos fie 1£1formagao At1v1Ada('1es 0.03 018 0 1
e comunicacdo econdmicas
Fabricacdo de . At1V1Adac‘1es 0.01 011 0 1
produtos essenciais econdmicas
Atlyldades de At1v1::1ac}es 0.15 0.35 0 1
satide humana econdmicas
Aclim}nlstragao At1V1Adac‘165 0.35 0.48 0 1
publica econOmicas
Transporte de mercadorias, Atividades
correio e atividades de N 0.02 0.15 0 1
. econdmicas
apoio ao transporte
Atividades de At1v1Ada('165 0.01 0.08 0 1
lazer econdmicas
Escritérios Atividades 002 015 0 1
econdmicas
I\Axt1v1dade~s relacionadas At1v1Ada§1es 0.08 0.27 0 1
a educagao econdmicas
Ahmentagao e At1V1Adac‘1€s 0.02 015 0 1
alojamento econdmicas

Fonte: Elaboracéo propria com base na Relacdo Anual de Informacoes Sociais - RAIS.
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Em média, a idade do trabalhador é de 40 anos, com desvio padrao de 11 anos,
renda média de 3,35 saldrios minimos, ou R$2,790.62. As distancias variam para o
local de trabalho de cada individuo, mas, em média, estdo a 5,12 km do local de
trabalho®. Com os dados das firmas, foi possivel analisar as caracteristicas dos setores
econdémicos em que os trabalhadores formais estdo empregados. Essa andlise baseou-se
em variaveis que indicam o porte da empresa (tamanho da firma) em termos de nimero
de empregados e atividades econdmicas, segundo a Classificacdo Nacional de Atividades
Econdémicas (CNAE 2.0) e ocupagado (CBO).

As atividades econémicas foram baseadas em Negri et al. (2021) e sdo consi-
deradas essenciais por ndo aderirem as medidas de lockdown durante a pandemia no
Recife. Estes incluem comércio atacadista e varejista essenciais, servicos de informacéo e
comunicacao, fabrico de produtos essenciais, atividades de satide humana, transporte
de mercadorias, correios e atividades de apoio ao transporte. Por outro lado, atividades
como administracdo publica, lazer, escritérios, alimentacao e hospedagem aderiram
as medidas de lockdown por ordem do governo municipal e foram consideradas nao

essenciais nesse periodo.

2.4 Resultados

Esta secdo descreve os principais resultados do capitulo. Inicialmente, sdo apre-
sentados os resultados baseline divididos em duas subsecoes. A primeira, apresenta os
resultados de todas as atividades realizadas fora do periodo de lockdown. Em seguida,
foram estimados modelos que apresentam os resultados das atividades que permanece-
ram ininterruptas - ou seja, as atividades econémicas essenciais. Isso ocorre porque o
efeito investigado tende a se manifestar com maior destaque quando ha um aumento no
trafego de pedestres nas ruas e nos transportes.

2.4.1 Atividades econémicas na cidade do Recife fora do periodo de lockdown

O objetivo deste exercicio € examinar e analisar as atividades econ6micas na
cidade do Recife, com foco especificamente nos periodos fora do lockdown. Ao aprofundar-
se nos resultados dessas atividades, pretende-se obter clareza sobre a dindmica e as
tendéncias econdmicas na auséncia de restri¢coes impostas pelos governos (ndo sé munici-
pal, mas estadual e federal). Essa abordagem permite obter o efeito causal das operacoes

2 Em resumo, para a obtencéo da distAncia efetiva, foram realizadas combinacdes de dados. Ao utilizar

o CPF das pessoas fisicas que realizaram o teste de COVID-19 (Secretaria de Estado de Saude de
Pernambuco - SES-PE), juntamente com seus enderecos, foi possivel identifica-los no banco de dados de
emprego formal, RAIS (Relatdrio Anual de Informacdes Sociais). Apds a identificacdo na RAIS, também
determinou-se a firma com a qual eles tém vinculo formal e seu endereco. Isso permitiu calcular a
distancia efetiva de sua residéncia até o local de trabalho.
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economicas regulares, com énfase nas atividades essenciais que persistem mesmo em
tempos desafiadores.

Em todas as especificacOes, a varidvel dependente é um indicador onde 1 se o
individuo testou positivo para COVID-19 e 0 caso contrdrio, e um conjunto de varidveis
relacionadas a caracteristicas urbanas, vizinhancga, caracteristicas individuais, ocupagédo
individual e atividades economicas sdo usadas como controles. Ha efeitos fixos para o
numero de testes realizados por individuo e o més do teste. Além disso, também foi
controlado se o trabalhador ja apresentava algum tipo de comorbidade, como doencas
cardiacas ou vasculares, diabetes, sobrepeso/obesidade, imunossupressao, doencgas renais

cronicas, doencas respiratorias cronicas, doencas hepaticas cronicas, entre outras.

A Tabela 3 apresenta os resultados das estimativas para o periodo de marco a
dezembro de 2020, excluindo maio, que foi o periodo de lockdown mais intenso na
cidade do Recife, para todas as atividades, essenciais ou nao, utilizadas no estudo. Na
coluna 1, sao exibidos os resultados do modelo de Minimos Quadrados de Dois Estagios
(2SLS) com Variavel Instrumental (IV) completa, que incorpora todos os controles e
utiliza erros padrao robustos. As colunas 2 a 5 apresentam modelos probit, seguindo
a mesma abordagem descrita anteriormente. O modelo da coluna 2 é o probit com IV
que considera, além das caracteristicas individuais, as ocupagoes dos trabalhadores. O
modelo da coluna 3 exclui as ocupacoes e considera as atividades econémicas das firmas.
O modelo da coluna 4 inclui ambas as varidveis, e o modelo da coluna 5, que utiliza
erros padrao robustos, é o mais completo, incluindo efeito fixo de tempo.

Ainda na Tabela 3, o teste F da primeira etapa avaliou a estatistica fundamental do
instrumento. A estatistica ultrapassou 10, para a rejeicdo da hipdtese de um instrumento
fraco (os resultados da estimativa da primeira etapa sdo fornecidos no Apéndice 5, mais
especificamente na Tabela 30).
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Tabela 3 — Caracteristicas urbanas e probabilidade de contdgio da COVID-19 na cidade
do Recife - fora do periodo de lockdown

2SLS-IV. Probit-IV  Probit-IV  Probit-IV  Probit-IV’
0.095"* 0.219** 0.219* 0.216"* 0.211%*
(0.024) (0.033) (0.033) (0.033) (0.034)

Distancia ao emprego

Caracteristicas individuais

Condicdo individual -0.004 -0.007 -0.011 -0.010 -0.026
(comorbidades) (0.008) (0.019) (0.019) (0.019) (0.019)
Idade 0.005%** 0.011%*** 0.012%** 0.011%*** 0.005*

(0.001) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
-0.001*** -0.002*** -0.002*** -0.002*** -0.001**

Idade?
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Homem 0.023*** 0.039*** 0.041* 0.051*** 0.052***
(0.005) (0.012) (0.012) (0.013) (0.013)
Branco 0.013** 0.040*** 0.022* 0.029** 0.040***
(0.006) (0.013) (0.013) (0.013) (0.013)
Horas 0.003 0.003 -0.007 0.006 0.001*
(0.000) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
Renda 0.002** 0.004* 0.005** 0.004*** 0.004**
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002)
Fund. Completo -0.024 -0.047 -0.059 -0.054 -0.060
' (0.016) (0.037) (0.037) (0.037) (0.037)
Médio completo -0.016 -0.022 -0.040 -0.037 -0.039
(0.013) (0.029) (0.029) (0.029) (0.029)
-0.025* -0.038* -0.080** -0.059* -0.074**

Sup. Completo 0013)  (0.032)  (0.033)  (0.033)  (0.034)

Ocupagoes
Tamanho da empresa 0.001 0.003 0.003* 0.001* 0.009%**
(0.001) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Policiais, bombeiros e -0.012 -0.046* -0.026 -0.036
segurancas (0.012) (0.026) (0.027) (0.027)
Profissional de satide 0.079%** 0.206%** 0.171%** 0.078%**
(0.009) (0.026) (0.023) (0.018)
Servico de caixa e outros 0.009 0.032 0.022 0.011
(0.010) (0.024) (0.024) (0.024)
Profissional de nivel técnico -0.023% -0.034** -0.054%* “0.015
(0.007) (0.015) (0.015) (0.016)
Supervisores de servicos -0.014%* -0.038%*** -0.034%* -0.018
administrativos (0.007) (0.015) (0.015) (0.015)
Profissionais de educacio 00397 0,102+ -0.092%x - -0.021*
(0.011) (0.021) (0.023) (0.024)
Atividades Econémicas
Comércio atacadista e 0.022** 0.060%** 0.051* 0.041%*
varejista essencial (0.009) (0.020) (0.020) (0.020)
Servicos de informacéo e 0.028** 0.069** 0.066* 0.058*
comunicacdo (0.013) (0.030) (0.030) (0.030)
Fabricacdo de produtos 0.064*** 0.148*** 0.144%* 0.155%**
essenciais (0.019) (0.045) (0.045) (0.045)
Atividades de saide 0.098%*** 0.259%** 0.217%** 0.154%**
humana (0.009) (0.030) (0.027) (0.023)
Administracio ptblica 0.022%** 0.069***  0.054%** 0.035%*
(0.007) (0.019) (0.018) (0.018)
comipcaiades 9% P e
de apoio ao transporte ’ ’ ’ ’
Atividades de lazer 0.060** 0.130%* 0.138%* 0.136%*
(0.026) (0.059) (0.059) (0.061)
Escritérios 0.007 0.008 -0.016* 0.018
(0.015) (0.034) (0.035) (0.036)
Atividades relacionadas -0.025%* -0.016 -0.057* -0.008
a educagio (0.012) (0.024) (0.025) (0.037)
Alimentacdo e -0.014 -0.021 -0.033 -0.038
hospedagem (0.016) (0.035) (0.036) (0.027)
Outros controles
Numero de testes por pessoa Sim Sim Sim Sim Sim
Efeito fixo de tempo Nio Nio Nio Sim Sim
Ocupacdes Sim Sim Nao Sim Sim
Atividades Econdmicas Sim Nao Sim Sim Sim
Trilhos antigos (IV) Sim Sim Sim Sim Sim
Wald test of exogeneity - 22.15** 22.26"* 21.46*** 20.49"*
F-test 16.45** 16.74** 15.31" 16.45%* 62.05***
F - First stage 55.74%** 54.93** 55.03*** 55.74* 57.15%*

\textit{Durbin (score)} x2(1) 21.45%* 22.26%* 22.25% 21.45% 19.48***
\textit{Wu-Hausman F} (1,66) 21.44** 22.26"** 22.25"* 21.44 *** 19.47*
Observacoes 59.194 59.194 59.194 59.194 59.194
Fonte: Estimativa prépria baseada em dados da RAIS e SES-PE. Nivel de significancia estatis-

tica: (*) P<0,1; (**) P<0,05; (***)P<0,01. (I) IV Estimativa com Erros Padrdo Robustos.
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Em termos gerais, a principal contribuicdo desses resultados é referente a va-
ridvel de distancia, percebe-se que a mesma permaneceu estatisticamente significante,
sugerindo maior probabilidade de transmissdo da COVID-19 nesse periodo associado ao
commuting diario dos trabalhadores aos seus empregos.

As varidveis de controle da vizinhanca indicaram que a densidade populacional
no setor censitdrio poderia influenciar o aumento da transmissdo da COVID-19. Em
relacdo as ocupacgodes, os profissionais técnicos e do setor de educacgdo apresentaram
resultados negativos e estatisticamente significativos, indicando menor probabilidade de
transmissdo nessas ocupacoes, uma vez que esses trabalhadores estavam menos expostos
ao virus, achados que se alinham parcialmente aos obtidos por Silva (2023), mas se
diferenciam em alguns pontos especificos como a selecdo especifica de setores. Portanto,
amplia-se a discussao e apresentam-se novas evidéncias.

Foram observadas contribuicbes em relacdo a determinadas ocupagdes que
dialogam com os achados da literatura (NEGRI et al., 2021; ALMAGRO; ORANE-
HUTCHINSON, 2022; ALMAGRO et al., 2023; MARINO; MENEZES-FILHO, 2023). No
entanto, os resultados apresentados acima indicam que as atividades econémicas nao
essenciais apresentaram coeficiente negativo, como esperado, uma vez que atividades
como educacdo migraram para o trabalho remoto, reduzindo a exposicdo das pessoas
- resultado semelhante ao evidenciado por Marino e Menezes-Filho (2023) para Sao
Paulo. As atividades de lazer foram estatisticamente significativas e positivas, apesar das
restricoes governamentais nos tltimos meses de 2020. No entanto, essas restricdes foram
suspensas em novembro, més que coincidiu com o aumento de casos de COVID-19 na
cidade.

As atividades realizadas em escritérios foram estatisticamente significativas ape-
nas no modelo Probit-IV da coluna 4, onde, com um sinal negativo, sugeriram que a
transicdo dessas atividades para o trabalho remoto reduziu a probabilidade de trans-
missdo do virus pelo commuting do trabalhador. Esse resultado também ¢é valido para
atividades relacionadas a educacao. Ja as atividades de administragdo ptblica e lazer
ampliaram o contdgio entre os trabalhadores. Alimentacao e alojamento néo apresenta-
ram significancia estatistica em nenhuma das especificacées. Portanto, pode-se concluir
que as atividades ndo essenciais aqui consideradas tiveram chance limitada de estimular
a transmissdo do virus na cidade do Recife via canal de transmissdo investigado. Uma
possivel explicacdo para esse resultado é que esses trabalhadores tiveram suas rotinas in-
terrompidas devido a volatilidade na transmissao, o que pode ter limitado sua exposicao
ao virus e reduzido a probabilidade de transmissao.
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2.4.2 Atividades economicas que nao aderiram ao periodo de lockdown

As probabilidades de contdgio por COVID-19 entre trabalhadores formais de ativi-
dades econdmicas essenciais, ou seja, aqueles que nédo aderiram ao periodo de lockdown,
estdo apresentadas na Tabela 4. As ocupacgoes consideradas essenciais, nas quais as
pessoas continuaram trabalhando diariamente durante a pandemia, sdo especificamente:
profissionais de satde, operadores de caixa e outros, além de policiais, bombeiros e se-
gurangas. A amostra inicial considerada na pesquisa, portanto, refere-se exclusivamente
aos trabalhadores desses grupos ocupacionais que continuaram suas atividades durante
a pandemia. Quanto as atividades economicas essenciais que nao cessaram, conforme
indicado pelas autoridades locais, incluem-se principalmente o comércio atacadista e
varejista essencial, os servicos de informag¢édo e comunicacao, a fabricacdo de produtos
essenciais, as atividades de saiide humana e o transporte de mercadorias, correio e
atividades de apoio ao transporte.

As estatisticas relacionadas ao instrumento e ao teste de exogeneidade de Wald
ndo apresentam mudancas na significancia estatistica e mantém os resultados anteriores
(Tabela 3). No primeiro modelo, trata-se de um OLS (Ordinary Least Squares) simples,
incorporaram-se varidveis fundamentais que descrevem caracteristicas individuais e de
vizinhanca, juntamente com a distancia de commuting até o emprego e a ocupacao dos
trabalhadores. O segundo modelo expandiu isso introduzindo uma varidvel instrumental,
isto €, regressao a dois estagios (2SLS), atividades econOmicas e efeitos fixos de tempo,
além das varidveis do modelo anterior. O terceiro modelo manteve as varidveis do modelo
inicial, mas fez a transi¢do para um modelo probit do OLS. No quarto modelo, a varidvel
de interesse foi instrumentalizada, enquanto no quinto modelo foram incluidas as
atividades econOmicas, identificadas pela RAIS (CNAE 2.0), para caracterizar a atividade
economica individual. Por fim, o sexto modelo introduziu os efeitos fixos de tempo e
erros padrao robustos.

E importante ressaltar que os valores estimados dos pardmetros no modelo probit
representam a contribuicdo individual das varidveis para o indice de utilidade, que nédo
é observdvel, mas estd correlacionado com a probabilidade de ocorréncia do evento
(contagio). Valores negativos indicam uma diminuicdo na probabilidade de aumento do
contdgio.
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Tabela 4 — Caracteristicas Urbanas e Probabilidade de Contagio da COVID-19 - Atividades
Essenciais na Cidade do Recife

OLS 2SLS-IV/ Probit  ProbitIV Probit IV Probit IV/
Caracteristicas urbanas
Distancia ao 0.001 0.083*** 0.001 0.210*** 0.204*** 0.201***
emprego (0.001) (0.021) (0.002) (0.031) (0.032) (0.033)
Caracteristicas individuais
Condic¢oes individuais 0.008 -0.008 0.022 0.007 0.005 -0.021
(comorbidades) (0.007) (0.007) (0.019) (0.018) (0.018) (0.018)
Idade 0.006*** 0.001 0.019*** 0.013*** 0.013*** 0.004*
(0.001) (0.001) (0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
ldade® -0.001*** -0.000 -0.001***  -0.001***  -0.001*** -0.000*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Homem 0.022%** 0.024*** 0.063*** 0.045*** 0.056*** 0.056***
(0.004) (0.004) (0.011) (0.011) (0.012) (0.012)
Renda 0.001 0.002* 0.002 0.004*** 0.005*** 0.004***
(0.001) (0.001) (0.002) (0.001) (0.002) (0.002)
Branco 0.012* 0.018** 0.033* 0.045*** 0.025* 0.041*
(0.005) (0.006) (0.013) (0.012) (0.013) (0.013)
Horas de trabalho 0.000 0.004 0.005 0.005 0.003* 0.001*
(0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
Fun. Completo -0.019 -0.021 -0.0538 -0.043 -0.052 -0.052
: (0.013) (0.015) (0.038) (0.035) (0.035) (0.036)
-0.017 -0.018 -0.050 -0.034 -0.053 -0.043

Meédio Completo (0.010)  (0.012)  (0.029)  (0.027)  (0.027)  (0.028)

-0.047** -0.035**  -0.136"**  -0.069*** -0.082* -0.085***

Sup. Completo 0.011)  (0.012)  (0.030)  (0.031)  (0.032)  (0.032)

Ocupacao

Tamanho da 0.006%** -0.003** 0.016%** 0.008%** 0.009** -0.007**
empresa (0.001) (0.001) (0.002) (0.003) (0.003) (0.002)
Profissional de 0.110%** 0.033***  (0.,298***  (0.241***  (0.199*** 0.080%***
saude (0.005) (0.006) (0.015) (0.025) (0.022) (0.016)
Atendimento ao 0.015 0.002 0.045* 0.018 0.008 0.006
cliente (0.008) (0.009) (0.022) (0.021) (0.021) (0.022)
Policia, bombeiros e -0.007 -0.022* -0.019 -0.029 -0.009 -0.052%*
segurancas (0.009) (0.010) (0.026) (0.024) (0.024) (0.025)
Atividades Econémicas

Comércio atacadista 0.017* 0.047* 0.042**
e varejista essencial ) (0.008) ) ) (0.018) (0.019)
Servicos de informacédo 0.025* 0.062* 0.058%**
e comunicacio ) (0.012) ) ) (0.029) (0.029)
Fabricacdo de produtos 0.076*** 0.149***  0.179%**
essenciais i (0.018) i i (0.042) (0.042)
Atividades de saude 0.066%** 0.217%**  0.151***
humana i (0.006) i i (0.022) (0.018)

Transporte de mercadorias,

correio e atividades de apoio - 0.035% - - 0.062 0.084*
(0.014) (0.033) (0.034)

ao transporte

Controles

chp,a cao de Sim Sim Sim Sim Sim Sim

individuos

Atividades economicas Nio Sim Nio Nio Sim Sim

Numero de testes Sim Sim Sim Sim Sim Sim

por pessoa

Trilhos antigos (IV) Nao Sim Nao Sim Sim Sim

Efeito de tempo fixo Nao Sim Nao Nao Nao Sim

Wald test of exogeneity - 20.17%** - 23.58***  22.43*** 21.21%**

F-test 39.34%** 116.37%*  39.34*** 29.97%** 34.34%** 116.37%*

F - First stage - 69.21*** - 67.12%** 69.21*** 69.21***

\textit{Durbin (score)} x2(1) . 20.23%* - 23.63**  21.64"*  20.23*

\textit{Wu-Hausman F} (2,66) - 20.22%** - 23.63*** 21.64*** 20.23***

Observagoes 66.188 66.188 66.188 66.188 66.188 66.188

Fonte: Estimativa prépria baseada em dados da RAIS e SES-PE. Nivel de significiAncia estatis-
tica: (*) P<0,1; (**) P<0,05; (***)P<0,01. (I) IV Estimativa com Erros Padrdo Robustos.
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Em termos de caracteristicas urbanas, a distdncia de commuting do trabalhador
foi positiva e estatisticamente significante, indicando que os trabalhadores que moram
mais longe do local de trabalho e, portanto, demandam mais tempo para se deslocar
estdo mais expostos e tém maior chance de contdgio da COVID-19.

Além dessas duas variaveis, também foram controladas algumas caracteristicas
dos domicilios do setor censitdrio onde o individuo reside. Sdo domicilios com acesso a
rede geral de abastecimento de 4gua e domicilios com banheiro e rede de esgoto via rede
geral de esgoto. Os resultados indicam que o acesso a d4gua no domicilio reduz a chance
de contdgio, enquanto, por outro lado, domicilios com banheiro e acesso a rede geral de
esgoto aumentam a chance. Esse achado sugere que um maior fluxo de pessoas nessas
areas amplifica o contdgio, ja que esses locais sdo tipicamente mais densos e centrais na
cidade.

Entre as caracteristicas individuais, idade, sexo masculino e raca/cor branca
mostraram maior probabilidade de contdgio por COVID-19 em comparacdo com mulheres
e ndo brancos. Além disso, observou-se uma relacdo positiva entre a renda desses
trabalhadores formais e a probabilidade de contagio, sugerindo que maior renda esta
associada a um maior risco de contdgio, em linha com os achados de Almagro e Orane-
Hutchinson (2022). Outro resultado relevante é que, com niveis de escolaridade mais
elevados, a probabilidade de contagio diminui, implicando que individuos com maior
escolaridade tendem a ter empregos com menor contato publico, reduzindo assim o risco
de contagio, confirmando os achados de Almagro et al. (2023).

Em relacdo as empresas, o porte da empresa emergiu como um fator significativo,
com maior numero de funcionarios associado a maior probabilidade de contdgio (SILVA,
2023). Semelhante a Almagro e Orane-Hutchinson (2022) em seu estudo para a cidade
de Nova York, néo foi obtido evidéncias de que os padrdes de viagem sejam significativos
apos o controle das ocupacoes. No entanto, ao controlar ocupacoes e atividades economi-
cas, observa-se que individuos que trabalham em servicos essenciais, como profissionais
de saude e representantes de servicos de saude, apresentaram consistentemente um
efeito positivo robusto em todos os cinco modelos. Por outro lado, policiais, bombeiros e
segurancas tém menor probabilidade de contagio do virus no Recife em 2020, diferindo
dos achados de Negri et al. (2021) na cidade do Rio de Janeiro.

As atividades econ6micas mostram claramente que o comércio atacadista e va-
rejista essencial, os servicos de informacdo e comunicacao, a fabricacdo de produtos
essenciais, os servicos de satide humana, o transporte de cargas, os correios e as ativida-
des de apoio ao transporte foram os setores que apresentaram uma relacdo positiva com
o aumento da probabilidade de contrair COVID-19 com referéncias a outras categorias
de servicos que também sdo essenciais.
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2.5 Testes de robustez e heterogeneidade

Para dar suporte adicional aos resultados, testes de robustez foram realizados
para reforcar os resultados baseline. O primeiro teste diz respeito ao periodo de lockdown
no Recife, que ocorreu em maio, e outros pares de meses como abril e maio, maio
e junho, abril, maio e junho, entre outros, para examinar o mecanismo causal da
distancia efetiva ao trabalho. Ou seja, se os resultados permanecem consistentes ou
apresentam alteracOes. A motivacdo surge, principalmente, da mudanca na mobilidade
urbana da cidade, com reducdo do fluxo de pessoas nas ruas e aumento de pessoas
trabalhando de casa. O segundo teste de robustez diz respeito ao histérico de testes
do individuo ao longo de 2020. Trabalhadores submetidos a multiplos testes, muitas
vezes devido a mais exposicoes do que outros ou com comorbidades pré-existentes,
consequentemente realizam mais testes do que outros em seus locais de trabalho, o que
pode impactar diretamente nos resultados. Este exercicio tem em conta o teste inicial
de cada trabalhador e quaisquer testes subsequentes a que tenham sido submetidos, se
aplicavel.

Também foram realizados exercicios sobre a heterogeneidade da amostra. A pri-
meira diz respeito ao nivel de escolaridade do trabalhador. Esse exercicio é impulsionado
pela expectativa de que grupos mais escolarizados tenham menor probabilidade de
contrair COVID-19 durante o commuting para o trabalho, considerando fatores como
o uso de carros, entre outros, em comparacao com grupos menos escolarizados. O se-
gundo exercicio diz respeito a renda do trabalhador, mesmo dentro de uma amostra de
trabalhadores formais, ou seja, um grupo mais homogéneo. Espera-se que o grupo de
renda mais alta resida em locais diferentes dos demais, o que pode, de alguma forma,
impactar a variavel distancia.

2.5.1 Testes de robustez

Regressoes especificas foram estimadas para investigar o comportamento do
contdgio da COVID-19 durante o periodo de lockdown. O més mais rigoroso em termos
de isolamento social na cidade do Recife foi maio, coincidindo com o més em que a
Prefeitura do Recife e o Governo do Estado de Pernambuco instituiram, em 11 de maio
de 2020, o Decreto n° 49.017, que trata da intensificacdo de medidas restritivas, excep-
cionais e tempordrias de contencao da COVID-19. Portanto, estimou-se uma regressao
considerando apenas os resultados dos testes realizados em maio e, posteriormente, para
pares de meses. Esse exercicio é motivado, em parte, pela robustez dos resultados relati-
vos as ocupacoes, as atividades econémicas e, principalmente, a varidvel de interesse.
Considerando que houve meses em que o contdgio foi mais expansivo, afetando diversas

atividades economicas e motivando o isolamento social decretado pelas autoridades
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locais. Além disso, o objetivo primdrio é verificar se houve mudancas nos parametros,
na significancia dos resultados e na direcdo esperada. As estimativas visam testar o
mecanismo de contagio postulado: mais mobilidade, mais contagio. Isso deve refletir

que nao ocorre apenas por motivos relacionados ao local de residéncia.

Todas essas regressdes da Tabela 5 consideram o conjunto de controle completo,
que inclui as caracteristicas dos trabalhadores, bairro, empresas, nimero de testes por
pessoa, comorbidades, ocupacao do trabalhador e atividades econémicas (CBO e CNAE).
Os modelos estimados de 1 a 8 sdo modelos probit-IV, o nimero de observacgoes vai

mudando de acordo com o numero de testes realizados.

Tabela 5 — Testes para COVID-19: pares de meses e periodo de lockdown

1 2 3 4 5 6 7 8
-0.994*** -0.307  -0.698**  -1.172**  -1.482**  -1.585"**  -1.564"**  -1.595"**
(0.281) (0.495) (0.260) (0.192) (0.142) (0.184) (0.221) (0.087)
0.179** 0.130 0.107 0.163*** 0.196*** 0.298*** 0.163*** 0.216"**
(0.057) (0.100) (0.060) (0.043) (0.037) (0.035) (0.047) (0.033)

Constante

Distancia ao emprego

Controles

Caracteristicas dos trabalhadores Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Vizinhanca Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Firmas Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Ocupacido Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Atividades econémicas Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Numero de testes por pessoa Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Comorbidades Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Observacdes 10,295 6,994 12,699 16,000 23,702 7,797 9,006 59,194

Notas: As regressOes apresentadas consideram (1) os meses de abril e maio, (2) somente maio, (3) maio-junho, (4) abril-maio-junho e
(5) abril-maio-junho-julho. As regressdes também foram realizadas considerando periodos em torno de maio, o més do lockdown,

por exemplo, como (6) marco-julho, (7) abril-junho e (8) todos os meses, exceto maio.

Nivel de significancia estatistica: (x)P < 0,1; (+%)P < 0,05; (x )P < 0,01.

Fonte: Estimativa prépria baseada em dados da RAIS e SES-PE.

Observou-se que em maio, onde o estado apresentou as maiores taxas de isola-
mento, a distancia ao local de trabalho nao foi estatisticamente significativa, corrobo-
rando os principais resultados e destacando uma contribui¢do importante da pesquisa:
menor mobilidade e maior isolamento resulta em reducao de contagio por COVID-19.
Nos demais meses, todos foram estatisticamente significantes, havendo pouca alteragédo
no coeficiente, com destaque para as regressodes 5 e 6. Em maio e junho, a distancia foi
significativa no nivel de 10%. Ao considerar as bandas de marco-julho e abril-junho,
os resultados ndo mudaram em dire¢do e significancia, e o coeficiente da variavel de
interesse teve pouca variacdo. Esses resultados indicam que maio foi um periodo dife-
rente em termos de contagio pela varidvel analisada entre os trabalhadores formais que
realizaram a testagem.

Na regressdo 8, ao excluir os testes de maio da amostra, é possivel observar que
os resultados sdo semelhantes aos observados anteriormente. Esse resultado sugere que a
doenca teve maior poder de contagio na auséncia de medidas de controle da mobilidade
urbana no estado, o que se alinha aos resultados do indice de isolamento social do estado
e a efetividade da medida de lockdown na cidade do Recife.
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Uma segunda verificacdo de robustez ocorre por meio do primeiro teste individual
realizado pelo trabalhador. Essa andlise implica em utilizar apenas o teste inicial aplicado
aos individuos, reconhecendo que os profissionais de saude, seguranga e servigo publico
podem ser submetidos a multiplos testes. Empregando esse subconjunto, é possivel
avaliar se os resultados mantém robustez em relacdo aos apresentados na secdo anterior.
As estimativas seguem o mesmo padrdo de antes. A primeira regressao diz respeito
as caracteristicas dos trabalhadores, bairro, empresas, nimero de testes por pessoa,
comorbidades e ocupacado do trabalhador (CBO). A segunda regressdo analisa as mesmas
caracteristicas, exceto a ocupacdo do trabalhador, e inclui as atividades economicas
(CNAE). Na terceira regressao, foram incluidas tanto a ocupacao quanto as atividades
econdmicas e, finalmente, a quarta estimativa apresentou erro padrao robusto e efeito

fixo no tempo.

Os resultados permanecem consistentes, incluindo coeficientes semelhantes aos
obtidos anteriormente, o que reforca que, mesmo considerando os dados de pessoas que
realizaram mais de um teste, os resultados continuam robustos.

Tabela 6 — Primeiro teste realizado pelos trabalhadores

Primeiro teste Mais de um teste

1 2 3 4 5 6 7 8

-1.485"*  -1.498**  -1.537***  -1.033"**  -1.535"*  -1.632***  -1.612"** -1.045"**
(0.139) (0.145) (0.141) (0.159) (0.173) (0.176) (0.178) (0.233)
0.160"** 0.158"** 0.158"** 0.189"** 0.293*** 0.299*** 0.288"** 0.233"**
(0.048) (0.048) (0.048) (0.041) (0.026) (0.023) (0.027) (0.046)

Constante

Distancia a0 emprego

Controles

Caracteristica dos trabalhadores Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Vizinhanca Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Firmas Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Ocupacio Sim Néao Sim Sim Sim Néo Sim Sim
Atividades econémicas Nao Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim
Nudmero de testes por pessoa Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao Nao
Comorbidades Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
EF. tempo Nao Nao Nao Sim Nao Nao Nao Sim
Observacoes 54,933 54,933 54,933 54,933 11,255 11,255 11,255 11,255
Wald Test 7.98** 7.79%* 7.82%* 12.81** 25.51%* 27.77%** 24.81** 11.92%

Notas: Todas as regressoes utilizam o modelo Probit-IV. As regressdes 5 a 8 referem-se aos demais testes realizados pelos trabalhadores,
seguindo o mesmo mecanismo, das regressoes 1 a 4. Nivel de significAncia estatistica: (*)P<0, 1; (**)P<0, 05; (***)P<0, 01.
Fonte: Estimativa propria baseada em dados da RAIS e SES-PE.

Em geral, ndo houve muita mudancas significativas na magnitude dos coeficientes
nem mudancga na direcdo esperada, e a significincia da variavel de interesse permanece,
fornecendo suporte adicional aos resultados do estudo.

2.5.2 Heterogeneidades

Com o objetivo de melhorar a compreensao da probabilidade de contdgio da
COVID-19 com base na distancia de deslocamento entre grupos mais e menos escola-
rizados, segmentamos o conjunto de dados em duas categorias: aqueles com ensino

superior completo e aqueles sem ensino superior. Esse exercicio é impulsionado pela
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expectativa de que grupos mais escolarizados tenham menor probabilidade de contdgio
da COVID-19 durante o trajeto para o trabalho, considerando fatores como o uso de
carros, entre outros, em comparacao com grupos menos escolarizados.

Foram estimadas quatro regressoes para profissionais com ensino superior com-
pleto e outras quatro para profissionais sem ensino superior completo. Ao excluir profis-
sionais com ensino superior completo, como médicos e detentores de carro, a amostra
torna-se mais homogénea. A Tabela 7 apresenta as regressoes para os trabalhadores com
ensino superior completo (regressdes 1 a 4) e sem (regressoes 5 a 8).

As regressoes 1 e 5 dizem respeito as caracteristicas dos trabalhadores, bairros,
empresas, numero de testes por pessoa, comorbidades e ocupacao do trabalhador (CBO).
As regressoes 2 e 6 analisam as mesmas caracteristicas, exceto ocupacdo, e incluem
atividades econdémicas (CNAE). Nas regressoes 3 e 7, foram incluidas tanto a ocupacao
quanto as atividades economicas. Finalmente, as regressoes 4 e 8 incorporam todos os
controles, incluindo o efeito tempo-fixo.

Tabela 7 — Trabalhadores com ensino superior completo

Com ensino superior completo Sem ensino superior completo

@ (2) (3) 4 (5) © (7) ®

-L617%**  -1.711**  -1.706**  -1.131"**  -1.386"*  -1.458"*  -1.396"** -0.835***
(0.1075) (0.1062) (0.1084)  (0.1635) (0.2000) (0.1977)  (0.2023) (0.2298)
0.274** 0.273** 0.269*** 0.260*** 0.102 0.108* 0.104 0.122**
(0.0279) (0.0278) (0.0291)  (0.0313) (0.0632) (0.0627)  (0.0631) (0.0599)

Constante

Distancia ao emprego

Controles

Caracteristicas dos trabalhadores Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Vizinhanga Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Firmas Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Ocupacdes Sim Nao Sim Sim Sim Néo Sim Sim
Atividades econdmicas Néo Sim Sim Sim Nio Sim Sim Yes
Ntmero de testes por pessoa Nao Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Comorbidades Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
EF. Tempo Néo Nao Nao Sim Nao Néo Nio Sim
Observacoes 31,520 31,520 31,520 31,520 34,668 34,668 34,668 34,668

Notas: Todas as regressdes utilizam o modelo Probit-IV. As regressdes 1 a 4 sdo regressdes estimadas para individuos com ensino superior
completo, enquanto as regressdes 5 a 8 sdo para individuos sem ensino superior completo.

Nivel de significAncia estatistica: (*)P<O0, 1; (**)P<0, 05; (***)P<0, 01.

Fonte: Estimativa prépria baseada em dados da RAIS e SES-PE.

Esses resultados podem ser justificados pelo fato de que esses profissionais tendem
a realizar mais testes do que outros, uma vez que profissionais com ensino superior
completo, muitas vezes, tém maior renda e, em alguns casos, estdo mais expostos, como
no caso dos médicos. Além disso, as principais varidveis de interesse foram positivas e
estatisticamente significativas.

A distancia de commuting até o local de trabalho para profissionais com ensino
superior completo mostrou-se positiva e significativamente associada, sugerindo que
residéncias mais distantes dos locais de trabalho aumentam o tempo e os custos de
commuting, consequentemente levando a uma maior exposicdo ao contdgio da COVID-
19. Além disso, esses trabalhadores mais escolarizados tendem a se submeter a mais
testes, potencialmente indicando uma maior incidéncia de contagio nesse grupo em
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comparacao com trabalhadores sem essas qualificagdes que néo se submeteram a tantos
testes de COVID-19.

Apenas duas regressoes apresentaram resultados significativos quanto a distancia
para trabalhadores sem ensino superior completo. Portanto, esse grupo nao apresenta
tanta robustez em relacdo ao contdgio da COVID-19 exclusivamente pelo canal investi-
gado. Quando a variavel controle temporal (més do teste) € incluida na quarta regressao,
esse coeficiente torna-se significativo ao nivel de 5%.

Os trabalhadores sem ensino superior geralmente tém empregos que exigem
presenca fisica, como construcdo civil ou servicos de varejo, e sdo frequentemente
empregados em dreas urbanas densamente povoadas. Quando esses trabalhadores
residem préximos ao seu local de trabalho, a distancia até o trabalho torna-se um
fator importante na reducdo do contato com outras pessoas durante o commuting e,
consequentemente, na reducao das chances de contdgio. Além disso, trabalhadores sem
ensino superior completo tendem a ter saldrios mais baixos e podem néo ter a opcao de

trabalhar de casa, aumentando a necessidade de viagens didrias.

Qual é o perfil dos trabalhadores formais que utilizam o transporte ptblico na
cidade? Para responder a essa questdo, foi realizado um segundo exercicio de hete-
rogeneidade, no qual a base de dados foi dividida em diferentes grupos com base na
renda. O desafio surge do fato de que todos os individuos sdo trabalhadores formais,
tornando-os mais homogéneos. No entanto, espera-se que a renda do trabalhador ainda
possa influenciar sua decisdo sobre onde morar e qual meio de transporte utilizar para
o commuting, entre outros fatores. Portanto, espera-se que o grupo de renda mais alta
resida em locais diferentes dos demais, o que pode, de alguma forma, impactar a varidvel
distancia. Consequentemente, dividiu-se o banco de dados em dois grupos de acordo
com a renda mediana, permitindo a andlise de diferencas com base na renda do traba-
lhador formal. Na estatistica descritiva, o valor médio da remuneracao é de 3,34 saldrios
minimos (SM), com mediana de 1,86. Portanto, a Tabela 8 apresentara os resultados das
regressoes para o valor da remuneragdo em SM, considerando valores acima da mediana
e valores iguais ou inferiores a 1,86 SM. De acordo com os dados da RAIS, os individuos
tém renda que varia entre o valor maximo de 96,25 SM e o minimo de 0,30 SM. A Tabela
a seguir apresentard os resultados da andlise utilizando o modelo probit com variaveis
instrumentais.

A amostra é composta por 33.351 observacdes para trabalhadores com renda
acima da mediana e 33.8370observacoes para trabalhadores com renda menor ou igual a

mediana.
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Tabela 8 — Trabalhadores segundo renda

Renda maior que a mediana Renda menor ou igual a mediana
1) (2) 3 4 (5) (6) (7 (8)
Constante -1.429***  .1.452"*  -1.570"*  -0.956"*  -1.497**  -1.614"*  -1.514"*  -1.032***
(0.123) (0.127) (0.126) (0.173) (0.245) (0.226) (0.244) (0.278)
0.253** 0.248"* 0.246™* 0.241* 0.107 0.119 0.111 0.124

Distancia ao emprego (0.028) (0.029)  (0.030)  (0.031)  (0.080)  (0.078)  (0.080)  (0.077)

Controles

Caracteristicas dos trabalhadores Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Vizinhanca Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Firmas Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Ocupacio Sim Néo Sim Sim Sim No Sim Sim
Atividades EconOmicas Nao Sim Sim Sim Nao Sim Sim Sim
Nimero de testes por pessoa Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Comorbidades Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
EF. Tempo Nao Nao Nao Sim Nao Nao Nao Sim
Observacoes 33,351 33,351 33,351 33,351 32,837 32,837 32,837 32,837

Notas: Todas as regressoes utilizam o modelo Probit-IV. As regressdes 1 a 4 sdo regressoes estimadas para individuos com renda acima
da mediana, enquanto as regressoes 5 a 8 sdo para individuos com renda igual ou inferior a mediana.

Nivel de significancia estatistica: (*)P<0,1; (**)P<0,05; (***)P<0,01.

Fonte: Estimativa prépria baseada em dados da RAIS e SES-PE.

Trabalhadores com renda mais alta sdo mais propensos a contrair COVID-19 em
relacdo a distancia de seu local de trabalho. Vale ressaltar que os coeficientes distancia
para o trabalho apresentam pouca variacao em relacdo aos resultados do estudo principal.
Quando considerados os trabalhadores com renda menor ou igual a mediana, em relacdo
a distancia, esta foi estatisticamente significativa e positiva, indicando maior exposicao a
infeccdo devido ao aumento da disténcia ao local de trabalho.

No entanto, ressalta-se que o coeficiente de commuting até o local de trabalho
¢ maior para os trabalhadores com maior renda do que para os demais. Esse resultado
pode ser justificado pelo fato de que, em Recife, o custo de oportunidade é bastante
elevado; Seria de se esperar que aqueles com melhores condi¢des financeiras vivessem
mais perto de seus locais de trabalho. Assim, considerando os resultados apresentados e
a relacéo positiva entre distancia e contdgio da COVID-19, ressalta-se que residir préximo
ao local de trabalho reduz a probabilidade de transmissao do virus.

2.6 Conclusao

O campo da economia urbana ainda néo forneceu evidéncias sélidas sobre a rela-
cao causal entre a mobilidade urbana, outras caracteristicas da cidade e a probabilidade
de transmissao do virus COVID-19. No contexto brasileiro, a principal pesquisa até aqui
tem se concentrado nas chances de contagio por meio das caracteristicas do mercado de
trabalho nas cidades e nos efeitos do lockdown. Este estudo teve como objetivo analisar
a relacdo entre a distancia para o local de trabalho e a chance de contdgio por COVID-19
na cidade de Recife.

Utilizando dados oficiais da Secretaria de Estado da Satide de Pernambuco e
informacoes da RAIS/MTE, foram identificados os locais de residéncia e de trabalho dos
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individuos, construindo-se a variavel de interesse. Premissas de identificacao robustas
sdo necessdrias para evitar vieses relacionados as decisdes simultaneas de localizacdo do
trabalhador e da firma dentro da cidade, uma vez que os resultados sdo contingentes a
essas premissas fundamentais. Além de um conjunto de controles importantes, a inclusao
de uma varidvel instrumental permitiu o controle da endogeneidade potencial entre a
varidvel de interesse e a varidvel resposta. Os antigos trilhos dos trens, a partir do século
XIX, moldaram as principais caracteristicas vidrias atuais da cidade do Recife.

Os resultados da pesquisa indicam que as caracteristicas urbanas afetam a disse-
minacdo da COVID-19. A principal contribuicdo do estudo foi identificar o commuting dos
trabalhadores como um canal de transmissdo que aumenta a probabilidade de contdgio.
Reduzir a mobilidade urbana, ampliar a protecdo entre os trabalhadores formais de
servicos essenciais e aplicar lockdowns sdo ferramentas importantes para controlar a
disseminacdo de doencas transmissiveis, que ocorrem através de goticulas respiratdrias
expelidas por uma pessoa infectada ao tossir, espirrar ou falar. Ou seja, uma maior
distancia do local de trabalho estd associada a um maior risco de contrair o virus da
COVID-19.

Durante o lockdown de maio de 2020, observou-se efetividade no controle da
transmissdo entre trabalhadores formais exclusivamente pelo canal investigado. Os dados
também mostraram que caracteristicas individuais, ocupacdes essenciais e atividades
econdmicas influenciam a probabilidade de contagio. Homens brancos empregados
em empresas com muitos funciondrios, bem como aqueles de idade mais avancada e
renda mais alta, tém maior chance de contdgio em comparacdo com outros grupos. Por
outro lado, trabalhadores com maior escolaridade apresentaram menor probabilidade de
contagio. Estes resultados indicam que certos grupos populacionais sdo mais vulneraveis
a pandemia COVID-19, e as condic¢des socioecondmicas individuais desempenham um
papel fundamental na probabilidade de transmissdo da doenca.

Além do estudo de Marino e Menezes-Filho (2023) para Sao Paulo, verificou-se
que o lockdown foi eficaz no controle do contdgio entre trabalhadores formais que se
deslocam para o trabalho na cidade do Recife. Também foi identificado que a reduzida
probabilidade de contégio entre trabalhadores mais escolarizados estd alinhada com o
estudo de Negri et al. (2021) para o Rio de Janeiro. A dindmica do mercado de trabalho
afeta diretamente o contagio da COVID-19, tanto no commuting para o trabalho, como
explorado neste estudo, quanto dentro das empresas, em contato com colegas de trabalho,
conforme identificado por Silva (2023). Um resultado significativo é que atividades e
profissdes essenciais sdo mais propensas ao contdgio do que atividades voltadas para a
educacdo. Isso contrasta com os resultados de Cottreau et al. (2023), que demonstram
que rotas de servicos médicos tém uma menor probabilidade de contdgio do virus
COVID-19 em comparacao com rotas de emprego e atividades universitarias em Lyon,
Franca. Além disso, mudancas na contagem mensal de casos tém provocado alteracdes
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na politica de mobilidade tanto na cidade do Recife quanto na regido metropolitana
de Lyon (ZEIN et al., 2022). Este estudo avanca nesse sentido, e é possivel identificar
que deslocamentos mais longos até o trabalho afetam a chance de contagio em cerca
de 20%. Isto €, a estrutura urbana da cidade pode influenciar nas proporcoes de uma
pandemia, seja ela de COVID-19 ou outra com caracteristicas similares de transmissao.
Ademais, considerando que se trata de trabalhadores do mercado formal, é evidente
que a economia € negativamente afetada, e surtos de pandemias podem impactar toda a
estrutura econémica da cidade, da regido e dos paises, incluindo mercados especulativos,
como demonstrado por Hui e Chan (2022) para oito economias globais.

Para futuras extensoes de pesquisa, serd importante investigar outros canais de
transmissao do virus e considerar esses fatores no desenho das politicas de prevencao a
serem adotadas, evitando problemas futuros. No entanto, uma das limitacoes do estudo
estd em considerar apenas os trabalhadores formais e ndo captar como essas varidveis
de interesse afetaram a probabilidade de contagio entre os trabalhadores informais,
como explicado anteriormente. Além disso, é importante analisar a dindmica de contdgio
dentro do mercado de trabalho nas Regides Metropolitanas e ndo apenas nas capitais
brasileiras.
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3 Créditos subsidiados por politicas place-based e desen-

volvimento local: evidéncias para o FNE

3.1 Introducao

As Place-based policies referem-se a programas governamentais projetados para
melhorar o desempenho economico de areas geograficas especificas. Essas politicas
frequentemente envolvem a concessao de empréstimos subsidiados e incentivos fiscais
para gerar mais oportunidades de emprego e aumentar a renda local (para pesquisas
recentes, ver Neumark e Simpson (2015) e Bailey, Pitelis e Tomlinson (2023)). Tais
politicas estao regularmente presentes em contextos de paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, apesar da falta de consenso entre os economistas sobre sua relevancia.
Por um lado, alguns enfatizam a perda de eficiéncia na aloca¢do de recursos para regioes
menos produtivas (em detrimento das mais produtivas) com resultados incertos ou até
negativos (por exemplo, Glaeser e Gottlieb (2008), Austin, Glaeser e Summers (2018) e
Fajgelbaum et al. (2019)). Por outro lado, outros argumentam que tais acdes permitem
a correcdo de falhas de mercado, a internalizacdo de externalidades e a geracdo de
ganhos de aglomeracéo (ver Kline e Moretti (2014a), Fajgelbaum e Gaubert (2020) e Fu
e Gregory (2019)). De fato, recentemente, Gaubert, Kline e Yagan (2021) argumentaram
que, quando as familias pobres estdo concentradas espacialmente, isso pode gerar ganhos
de equidade que superam seus custos de eficiéncia, mesmo quando as transferéncias
baseadas na renda sao definidas de forma otimizada.

A inferéncia causal sobre a eficdcia dessas politicas é relativamente recente e
ainda ndo favorece decisivamente nenhum dos lados da disputa (para levantamentos de
resultados empiricos, ver Neumark e Simpson (2015), Beer et al. (2020) e Bailey, Pitelis e
Tomlinson (2023)). Por exemplo, Freedman (2015), Shenoy (2018) e Rupasingha, Crown
e Pender (2019) forneceram evidéncias de efeitos positivos no mercado de trabalho
dessas politicas nos EUA, ja os resultados para incentivos fiscais aplicados a certas
industrias americanas nao mostraram resultados claros (BUTTON, 2019; RICKMAN;
WANG, 2023).

Na politica regional da Unido Europeia (UE), utilizando politicas place-based,
Ferrara et al. (2022) evidenciam de melhorias no bem-estar geral e Cristofoletti, Ga-
briele e Giua (2024) mostraram que politicas especificas em infraestrutura por suporte
técnico podem dobrar o crescimento do PIB per capita na UE. Na Alemanha, as politicas
place-based tiveram efeitos positivos no mercado de trabalho (EHRLICH; SEIDEL, 2018),
na inovacdo e na produtividade (FALCK; KOENEN; LOHSE, 2019). No entanto, essas po-
liticas ndo mostraram impacto significativo no emprego e nos salarios quando analisadas
de forma especifica (BRACHERT; DETTMANN; TITZE, 2019). Na Itdlia, Belotti, Porto
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e Santoni (2021) mostram que tributar propriedades comerciais reduz o emprego, o
capital e as vendas, afetando negativamente a produtividade, enquanto Bronzini e Blasio
(2006) subsidiar empresas pode ampliar a capacidade de investimentos e explorar novas
oportunidades. No Reino Unido, Faggio (2019) evidenciaram aumento dos empregos em
diferentes locais de Londres e a urbanizagdo melhora o acesso ao crédito para empresas
de construcdo, mas ndo para servicos e manufatura (CARMIGNANI et al., 2021). Na
Franca, Bres, Kircher e Koll (2024) descobriram que subsidiar setores pouco qualificados
aumenta o emprego na industria, mas reduz a renda e a produtividade no longo prazo.

Na China, politicas place-based em parques cientificos aumentaram a produtivi-
dade (KOSTER et al., 2019), investimento, o emprego, a producao (LU; WANG; ZHU,
2019) e ganhos sociais com a reducdo da poluicdo (HUA; PARTRIDGE; SUN, 2023).
Por outro lado, Howell (2020) revelou que politicas de incentivo industrial na China
aumentaram a desigualdade regional, e Lu, Liu e Song (2022) evidenciou um impacto
negativo na inovacao regional devido ao suporte a empresas “zumbis” na China.

Em paises em desenvolvimento, Fay, Martimort e Straub (2021) destacam a
importancia de politicas que atraem financiamento privado e melhoram os procedimentos
de faléncia para reduzir a lacuna de infraestrutura. No Vietna, Vu e Yamada (2022)
descobriram que os incentivos fiscais aumentaram o nimero de empregos formais e de
empresas. Na Gedrgia, Gurmu, Sjoquist e Wheeler (2021) constataram que os créditos
fiscais tiveram um efeito positivo na criacio de empregos. Na India, o crédito subsidiado
aumentou os lucros dos empresdrios (ARAGON; KARAIVANOV; KRISHNASWAMY, 2020),
reduziu o crédito informal (HOFFMANN et al., 2021) e promoveu o aumento do emprego,
com efeitos positivos sobre o mercado de trabalho (RUPASINGHA et al., 2023), embora
esses efeitos sejam temporarios (HASAN; JIANG; RAFOLS, 2021).

No Brasil, algumas avaliacoes de politicas place-based foram muito especificas e
focadas em dareas rurais, como Helfand, Sielawa e Singhania (2019), que mostrou que
um programa aumentou a producdo e a renda apos quatro anos de propriedade da terra,
com beneficios usados principalmente para pagar dividas. Enquanto isso, Mata e Resende
(2020) descobriram que o crédito subsidiado do Banco do Nordeste, por meio do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), aumentou a pecudria resistente ao
clima na regido semidrida, sem excluir o crédito de outros bancos e sem elevar as taxas
de inadimpléncia. Essas politicas tém uma longa tradicao no Brasil, sendo inicialmente
institucionalizadas com a criacdo da Sudene em 1959 (DINIZ, 2009; PESSOA, 1999).
Ao criar os Fundos Constitucionais de Financiamento® e permitir maior liberdade fiscal
para os estados, a Constituicdo de 1988 representou um reforco institucional para
eles. Atualmente, além dos Fundos Constitucionais de Financiamento, uma politica
que concede crédito subsidiado a empresas nas regioes Nordeste (FNE), Norte (FNO) e

3 Criados pela Constituicio Federal de 1988 e regulamentados pela Lei n® 7.827/1989, beneficiam as

regides Norte (FNO), Nordeste (FNE) e Centro-Oeste (FCO).
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Centro-Oeste (FCO), o conjunto de politicas regionais brasileiras inclui crédito subsidiado
a empresas através do Fundo de Desenvolvimento do Nordeste (FDNE) operado pela
Sudene, incentivos fiscais (sobre impostos federais devidos pelas empresas) concedidos
pela Sudene e Sudam, e um conjunto de incentivos fiscais estaduais baseados no ICMS
(principal imposto estadual). No entanto, como destacado por Oliveira (2020), o Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste, FNE, é a principal politica regional no
Brasil. Em 2023, por exemplo, o FNE concedeu cerca de R$ 43,7 bilhdes em crédito
subsidiado a empresas na regido Nordeste e partes de Minas Gerais e Espirito Santo
(cerca de 4% do PIB do Nordeste)?.

Focando no estado de Pernambuco, este capitulo avalia os efeitos do FNE sobre o
emprego, renda e massa salarial empresas beneficiadas no periodo de 2000-2017. Sera
que o FNE esta conseguindo reduzir as desigualdades regionais e promover o desenvolvi-
mento da regido? A hipdtese é que o efeito exclusivo dessa politica place-based tem o
potencial de ampliar idicadores importantes da economia. O exercicio proporciona trés
contribuicdes claras a literatura. Primeiramente, contribui-se para a literatura ao analisar
a politica place-based mais importante de um pais em desenvolvimento significativo.
Conforme indicado por Neumark e Simpson (2015), embora a maioria das evidéncias
disponiveis se refira a paises desenvolvidos, a avaliagdo dessas politicas é ainda mais
relevante para paises em desenvolvimento devido a maior escassez de recursos. Nesse
sentido, Oliveira e Neto (2022) apontam que a maioria das disparidades de renda re-
gional no Brasil estd relacionada a desigualdade regional na escolaridade. Além disso,
Silveira-Neto e Azzoni (2012) descobriram que programas de transferéncia de renda tém
um impacto substancial nas desigualdades de renda regional no Brasil, principalmente
devido a alta concentracao de individuos pobres em dreas economicamente desfavo-
recidas. Esses achados aumentam o custo de oportunidade da aplicacdo de politicas

place-based e ressaltam a importancia critica de sua avaliagdo no pais.

Segundo, esta é a primeira avaliacdo do FNE que considera explicitamente a
possivel influéncia dos beneficios de outras place-based ou non-place-based policies no
Brasil. Avaliacdes anteriores do FNE, como as de Silva, Resende e Silveira Neto (2007),
Silva, Resende e Silveira Neto (2009), Sousa, Soares e Pereira Neto (2009), Resende
(2012), e Resende (2014), indicam efeitos positivos na criacdo de empregos no nivel
de firmas, mas nenhum efeito nos saldrios. Galeano e Feijé (2012) e Resende (2014),
por sua vez, ndo encontraram impactos significativos no PIB per capita municipal ou
na produtividade do trabalho. Esses trabalhos merecem méritos devido ao seu status
pioneiro, mas apresentam uma limitacdo importante: eles ndo consideram os benefi-
cios que as empresas recebem de outras politicas, além do FNE. Como resultado, as
evidéncias obtidas ndo podem ser atribuidas exclusivamente ao FNE. Diferentemente,

nesta investigacdo, é possivel identificar os beneficios para as empresas provenientes

4 <https://bit.ly/4cVyJHI >
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de todas as outras politicas place-based (incluindo empréstimos subsidiados do FDNE,
incentivos fiscais da Sudene e incentivos fiscais do programa estadual, o Prodepe) e
politicas non-place-based (empréstimos subsidiados do BNDES). Portanto, os resultados
refletem exclusivamente os efeitos dos empréstimos subsidiados do FNE. A capacidade
de identificar os beneficios que as empresas recebem de outras politicas permite avaliar
o impacto de uma combinacdo de politicas (FNE mais outros beneficios). Isso representa
um teste eficaz da confiabilidade das estimativas anteriores sobre os impactos do FNE e
constitui uma contribuicdo adicional ao estudo do presente capitulo.

Terceiro, ao analisar o periodo de 2000 a 2017, é possivel estimar tanto os efeitos
de curto prazo quanto os de longo prazo do FNE, o que permite discutir seu impacto
duradouro. Esse aspecto, essencial para o desenvolvimento regional, foi amplamente
negligenciado em trabalhos anteriores. O método empirico empregado utiliza dados
exclusivos em nivel de empresa durante o periodo de 2000 a 2017 e aplica o estimador
de Diferencas em Diferencas com muiltiplos periodos sugerido por Callaway e Sant’Anna
(2021) (DiDMP). Este conjunto abrangente de dados combina informag¢des em nivel de
empresa da RAIS (Rela¢do Anual de Informacgdes Sociais), fornecida pelo Ministério do
Trabalho e Emprego, com dados sobre beneficios do FNE, incentivos fiscais do Prodepe
(programa estadual de incentivo fiscal) e Sudene (agéncia de desenvolvimento regional),
além de empréstimos subsidiados do FDNE e BNDES. Por sua vez, diferentemente do
modelo de two-way fixed effects (TWFE), o estimador DiDMP proposto por Callaway
e Sant’Anna (2021) permite considerar heterogeneidades em grupos de empresas e
variacOes no momento do tratamento.

Os principais achados indicam que, em média, o FNE contribuiu para um cresci-
mento anual de 8,6% no emprego das empresas beneficiadas e uma redugéo de 4,6% no
salario médio pago por essas empresas. No entanto, esses efeitos ndo se mantém ao longo
do tempo: o crescimento do emprego cessa apds 9 anos de beneficio, e a reducio nos
salarios médios desaparece apods 6 anos. Esses resultados sdo consistentes com diferentes
verificacOes de robustez. De maneira geral, a evidéncia sugere que o FNE ndo é um
instrumento eficaz para o desenvolvimento regional no Brasil.

Além desta introducédo, o capitulo estd organizado em seis partes. A proxima
secdo explora o historico do FNE e dos incentivos place-based no estado de Pernambuco.
A secdo trés apresenta a especificacdo empirica utilizada e os dados do estudo. As secdes
quatro e cinco apresentam os resultados e os testes de robustez e heterogeneidades,
respectivamente. A secdo seis apresenta os resultados considerando o FNE e os incentivos
econOmicos de outras politicas diferentes. A secdo sete apresenta as consideracoes finais.
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3.2 Background: Incentivos Place-Based e o FNE no Estado de Pernambuco

O Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) foi criado pela
Lei n° 7.827/1989, que regulamenta um artigo da Constituicdo de 1988, e opera em
2.074 municipios (37,2% dos municipios do pais) situados nos nove estados da regiao
Nordeste e no Norte dos estados de Espirito Santo e Minas Gerais, incluindo os Vales do
Jequitinhonha e Mucuri. Seu objetivo é contribuir para o desenvolvimento econémico
e social proporcionando acesso a crédito subsidiado para empresas, empreendedores
individuais, associacbes e cooperativas (BNB, 2024).

Os recursos da politica provém basicamente de 3% da arrecadacdo do IPI (Imposto
sobre Produtos Industrializados) e do IR (Imposto de Renda), dois impostos federais.
Desse total, o FNE representa 1,8%, sendo o restante distribuido igualmente entre os
estados do Norte e Centro-Oeste (através do FNO e FCO). O total de recursos também
inclui os retornos e resultados de seus investimentos, provenientes da remuneracao de
recursos ndo aplicados atualmente. A legislacdo exige que pelo menos 50% dos fundos
sejam alocados para a regido semidrida, que inclui 1.477 municipios. Por sua vez, as taxas
de juros dos empréstimos do FNE sdo determinadas pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN), com base nas recomendac¢oes do Ministério da Integracao e Desenvolvimento
Regional. As taxas de juros do FNE variam de acordo com quatro dimensodes: o setor de
atividade (rural, irrigacdo, aquicultura, manufatura, agroindustria, turismo, comércio
e servicos, e infraestrutura), o tipo de uso dos recursos (investimentos, capital de giro
e projetos incentivados em ambiente, ciéncia e tecnologia da informacao), o porte das
empresas e a renda per capita domiciliar da regifio.” Em geral, as taxas mais baixas sio
obtidas por micro e pequenas empresas em dreas rurais. Entre 2001 e 2015, por exemplo,
a média (ponderada pelo valor dos contratos) dessas taxas variou entre 11,71% a.a. em
2001 e 9,54% a.a. em 2015.°

Em sua pesquisa sobre o FNE, Goncalves e Esteves (2020) destacaram sua cres-
cente importancia e caracteristicas. Nesse sentido, enfatizaram a evolu¢do dos montantes
contratados via FNE, que passaram de R$ 2,5 bilhdes no biénio 1989/1990 para R$
32,7 bilhdes em 2018. Esses recursos foram distribuidos entre os setores de Manufatura
(19,6%), agroindustrial (1,8%), infraestrutura (15,6%), comércio e servicos (21,4%)
e rural (41,6%). Ao longo de todo o periodo, os recursos do FNE beneficiaram tanto
pequenas (47,3% do total) quanto grandes empresas (37,9% do total).”

5 A descricdo detalhada de como as taxas de juros dos empréstimos sdo definidas, bem como suas
variacOes por regides, setores e tamanhos, é apresentada no Apéndice 5, incluindo a férmula usada
para calcular o crédito. Para outras informagdes, ver <https://bit.ly/4bCHISA>.

Ver <https://bit.ly/3WihafS>. Observa-se que em 2015 a taxa Selic, taxa de juros de curto prazo de
titulos publicos, foi de 13,3%.

De acordo com os critérios do BNB, a seguinte classificacdo por porte é considerada (segundo a renda
operacional bruta e/ou renda agricola bruta): i) mini/micro - até R$ 360 mil; ii) pequena - acima de
R$ 360 mil até R$ 3,6 milhdes; iii) pequena-média - acima de R$ 3,6 milhdes até R$ 16 milhdes; iv)

6
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Em 2023, o FNE concedeu cerca de R$ 43,7 bilhdes em crédito subsidiado para
empresas na regiao Nordeste e partes de Minas Gerais e Espirito Santo (aproximadamente
4% do PIB do Nordeste). Como a alocacdo de recursos para empresas (dentro do critério
minimo de alocacdo para a regido semiarida) depende da demanda das empresas, estados
com maior tamanho econémico acabam recebendo por¢oes maiores de empréstimos.
Em 2023, por exemplo, Bahia, Ceard e Pernambuco receberam 51,2% dos recursos do
FNE, sendo que Pernambuco especificamente recebeu 13,6% (cerca de R$ 5,3 bilhdes)®.
No mesmo ano, Pernambuco recebeu aproximadamente R$ 12,1 bilhdes do Programa
Bolsa Familia e R$ 4,1 bilhdes do Beneficio de Prestacao Continuada, dois importantes
programas sociais, destacando a importancia dos recursos do FNE.?

No entanto, o FNE ndo € a tnica politica espacial implementada no Brasil, mesmo
considerando apenas o governo federal. No nivel federal, para a drea de atuacdo da
Sudene, existe o FNDE (Fundo de Desenvolvimento do Nordeste), que também oferece
empréstimos subsidiados para empresas, além de incentivos fiscais operados pela Sudene.
Desde sua criacdo em 1959, a Sudene tem fornecido incentivos fiscais para promover
o desenvolvimento econémico. A versdo atual, valida até 2028, oferece as empresas os
seguintes beneficios: isencdo completa do IRPJ (Imposto de Renda de Pessoa Juridica)
para mdaquinas, equipamentos e dispositivos de tecnologia digital, reducdo de 75% no
IRPJ para projetos de modernizacdo e expansao, e opcao de reinvestir 30% do IRPJ
para novos investimentos. Todos esses incentivos tém validade por 10 anos.'® O FNDE,
criado em 2001, opera no dmbito da Sudene. Ele fornece empréstimos subsidiados para
empresas de até 80% do valor do projeto por um periodo de até 12 anos. Os projetos
elegiveis incluem infraestrutura, servicos publicos, investimentos estruturantes e outros
setores de interesse. O limite de financiamento varia entre 40% e 80% do valor do
projeto, sendo o limite superior aplicavel a projetos na regido semidrida e em dreas de
infraestrutura. Em 2023, o FNDE teve um total de R$ 4,99 bilhGes disponiveis para
novos projetos, o que correspondia a menos de 13% do montante disponivel pelo FNE

no mesmo ano?l.

Com maior liberdade fiscal dos estados proporcionada pela Constituicao de 1988
e um certo enfraquecimento da coordenacdo das politicas territoriais na década de 1990,
os estados também estabeleceram programas locais de incentivos fiscais baseados em
créditos de ICMS (Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos). No estado de
Pernambuco, foi criado em 1995 o Prodepe (Programa de Desenvolvimento do Estado
de Pernambuco) pela Lei 11.288/1995. O incentivo é obtido por meio da concessao

média - acima de R$ 16 milhdes até R$ 90 milhdes; e v) grande - acima de R$ 90 milhdes.

Em 2022, os recursos do FNE correspondiam a cerca de 1,4% do PIB de Pernambuco. Ainda nio temos
o PIB oficial de Pernambuco para 2023.

2 Ver <https://bit.ly/3xD9nzK>.

10 Ver (CARNEIRO et al., 2024) para uma avaliaciio recente da aplicacfio desses incentivos.

11 <https://bit.ly/4czri9v>
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de crédito presumido de ICMS, variando de 47,5% a 95% (de acordo com a regiao
e atividade). O periodo de fruicdo nesse caso é de 12 anos (podendo ser prorrogado
até 31 de dezembro de 2032). Outros estados nordestinos implementaram programas
similares: no Maranhéao, houve o Sistema de Apoio a Industria e ao Comércio Exterior
do Estado do Maranhao - SINCOEX; no Piaui, a Lei de Incentivos Fiscais do Piaui; no
Ceard, o Fundo de Desenvolvimento Industrial do Ceara - FDI; no Rio Grande do Norte,
o Programa de Apoio ao Desenvolvimento Industrial do Rio Grande do Norte - PROADI,;
na Paraiba, o Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Industrial da Paraiba - FAIN; em
Alagoas, o Programa de Desenvolvimento Integrado do Estado de Alagoas - PRODESIN;
em Sergipe, o Programa Sergipano de Desenvolvimento Industrial - PSDI; e na Bahia, o
Programa de Desenvolvimento Industrial e de Integracdo Economica do Estado da Bahia
- DESENVOLVE.

Finalmente, embora a dimensdo espacial ndo afete suas taxas de empréstimo, os
créditos do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social) sdao fontes
regulares de recursos para empresas nos estados do Nordeste. Em 2017, por exemplo,
97,8% das empresas de Pernambuco que receberam recursos do FNE e outras ajudas
também obtiveram empréstimos do BNDES. Em outras palavras, apesar de seu carater
ndo espacial (non place-based, os empréstimos do BNDES podem desempenhar um papel
importante no incentivo ao desempenho econémico das empresas no Nordeste.

Como ndo ha nenhum obstaculo legal para receber ajuda de diferentes fontes
para uma empresa na area de atuacdo da Sudene, a existéncia de diferentes politicas cria
um desafio adicional na avaliacdo do impacto do FNE. Como mencionado anteriormente,
enfrentou-se esse desafio ao acessar um conjunto unico de informacoes sobre empresas
no estado de Pernambuco (veja a Figura 3). Este conjunto de informacoes contém dados
sobre empresas que receberam empréstimos do FNE, BNDES e FDNE, e incentivos fiscais
da Sudene e Prodepe (o programa local de incentivos fiscais) de 2000 a 2017.

O estado de Pernambuco é um estado estratégico no Nordeste brasileiro, com
uma economia significativa tanto regional quanto nacionalmente. O FNE é a principal
politica place-based do estado de Pernambuco. Em 2022, o FNE contratou 36,2 bilhdes
de reais, sendo 3,5 bilhGes destinados a Pernambuco, equivalente a 1,4% do seu PIB de
254,9 bilhoes de reais. Este estado representa 17,8% da economia do Nordeste e 2,5%
da economia nacional, com 66,5% de seus municipios localizados na regido semiarida. O
presente estudo sobre os efeitos do crédito subsidiado pelo BNB via FNE em Pernambuco,
usando microdados de empresas, investiga o impacto exclusivo desses recursos em 8.231
empresas entre 2000 e 2017.
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Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 3 — Mapa da area de atuacdo dos municipios do FNE e Pernambuco

A Tabela 9, abaixo, apresenta o nimero de empresas em Pernambuco identificadas
na RAIS (Relag¢do Anual de Informagdes Sociais) e o numero de empresas beneficiadas por
algum incentivo, baseado espacialmente ou nao, no periodo de 2000-2017. Note-se que
esses beneficios referem-se a créditos subsidiados do FNE, FDNE e BNDES, e incentivos
fiscais da Sudene e Prodepe. As informacoes estao organizadas em quatro blocos: total de
empresas na RAIS (coluna (A)), empresas beneficiadas por qualquer politica (colunas (B)
e (B/A)), empresas beneficiadas pelo FNE (colunas (C), (C/B), (D) e (D/B)), e empresas
nao beneficiadas pelo FNE (colunas (E), (E/B), (F) e (F/A)).

As informacgdes revelam a importancia do FNE e de outros incentivos. Trés evidén-
cias sdo destacadas aqui. Primeiramente, é possivel notar um aumento claro no nimero
de empresas beneficiadas por incentivos, incluindo o FNE, no periodo. Em 2017, cerca de
12,8% e 8,1% das empresas beneficiaram de algum incentivo e do FNE, respectivamente.
Esses numeros correspondiam a apenas 0,7% e 0,06% em 2000, respectivamente. Em
segundo lugar, hd uma tendéncia clara para o FNE ganhar importancia em comparacao
com outros incentivos no periodo. Por exemplo, enquanto em 2000 apenas 7,4% das
empresas beneficiadas receberam empréstimos exclusivos do FNE, esse percentual subiu
para 40,7% em 2017. Por fim, apesar da tendéncia anterior, hd uma tendéncia clara
para as empresas beneficiadas pelo FNE também se beneficiarem de outras politicas
em paralelo. Enquanto em 2000, 8,3% das empresas beneficiadas pelo FNE também
receberam assisténcia de outras politicas, em 2017 esse percentual foi de 56%. Em 2017,
por exemplo, das 6.948 empresas que receberam créditos do FNE, 1.893 delas (27,2%)
também receberam outros tipos de ajuda. Uma avaliacao confiavel dos efeitos do FNE
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sobre as empresas beneficiadas deve, portanto, considerar tal situacdo de beneficios
sobrepostos. Caso contrario, serd avaliado o efeito de um “coquetel” de beneficios.

Tabela 9 — Firmas beneficiadas e ndo beneficiadas por incentivos crediticios e fiscais -
politicas espaciais e ndo espaciais - Pernambuco

Firmas Firmas Beneficiadas Firmas nao beneficiadas
Ano Total Beneficiadas % pelo FNE pelo FNE
A) ®) (B/A) FNE % Somente FNE % Outras % Nenhuma %
((®) (C/B) (D) (D/B) Politicas (E/B) Politica (F/A)
(E) (¥)

2000 48.389 336 0,7 28 8,3 25 7,4 308 91,7 48.053 99,3
2001 50.573 501 1,0 31 6,2 25 5,0 470 93,8 50.072 99,0
2002 53.366 681 1,3 40 5,9 31 4,6 641 94,1 52.685 98,7
2003 55.077 928 1,7 82 8,8 67 7,2 846 91,2 54.149 98,3
2004 57.757 1.071 1,9 184 17,2 148 13,8 887 82,8 56.686 98,1
2005 60.802 1.421 2,3 387 27,2 320 22,5 1034 72,8 59.381 97,7
2006 63.811 2.105 3,3 829 39,4 715 34,0 1276 60,6 61.706 96,7
2007 66.122 2.798 4,2 1.286 46,0 1108 39,6 1512 54,0 63.324 95,8
2008 69.147 3.603 5,2 1.782 49,5 1508 41,9 1821 50,5 65.544 94,8
2009 73.344 4.834 6,6 2.364 48,9 1949 40,3 2470 51,1 68.510 93,4
2010 79.360 7.442 9,4 2.969 39,9 2227 29,9 4.473 60,1 71.918 90,6
2011 84.850 9.487 11,2 3.496 36,9 2511 26,5 5.991 63,1 75.363 88,8
2012 90.698 11.077 12,2 4.148 37,4 2880 26,0 6.929 62,6 79.621 87,8
2013 95.008 12.024 12,7 4.655 38,7 3180 26,4 7.369 61,3 82.984 87,3
2014 99.548 12.862 12,9 5.287 41,1 3612 28,1 7575 58,9 86.686 87,1
2015 100.212 13.090 13,1 5.929 45,3 4114 31,4 7161 54,7 87.122 86,9
2016 98.164 12.819 13,1 6.344 49,5 4481 35,0 6475 50,5 85.345 86,9
2017 97.261 12.408 12,8 6.948 56,0 5055 40,7 5460 44,0 84.853 87,2
Total 1.343.489 109.487 8,1 46.789 42,7 33.956 31,0 62.698 57,3 1.234.002 91,9

Nota: (A) Numero total de empresas estabelecidas no estado de Pernambuco; (B) Numero total de empresas beneficiadas por alguma politica;
(C) Empresas beneficiadas pelo FNE e outra politica (estadual ou federal); (D) Empresas beneficiadas exclusivamente pelo FNE; (E) Empre-
sas ndo beneficiadas pelo FNE, mas que receberam beneficios de outra politica em algum momento; (F) Empresas ndo beneficiadas

por nenhuma politica. Dados firma-ano sdo considerados para o painel de 2000 a 2017.

Fonte: Elaboracéo prépria com base em informacoes dos microdados do BNB, BNDES, Sudene, Prodepe e RAIS.

Ao longo do periodo observado, houve um aumento geral no numero de empresas
beneficiadas tanto pelo FNE quanto por outras politicas territoriais, enquanto o niimero
de empresas ndo beneficiadas permaneceu estavel. O crescimento no numero de empre-
sas beneficiadas pelo FNE sugere uma crescente eficacia da politica em atrair negocios
e promover o desenvolvimento econémico no estado, consolidando-se como uma das
principais politicas territoriais na regido. Portanto, presume-se que uma abordagem inte-
grada envolvendo multiplas politicas poderia ser eficaz na promocao do desenvolvimento

regional.

Em termos qualitativos, das 33.956 observacdes de empresas beneficiadas, a
maioria pertence ao setor comercial, seguido pelos setores de servigos e industrial. No
grupo de controle, foram analisadas 1.234.002 observacdes, predominantemente dos
setores comercial e de servicos. As empresas beneficiadas pelo FNE estao distribuidas
por diversas regioes de Pernambuco, com concentracdes significativas no Agreste Per-
nambucano e na Regido Metropolitana do Recife. Em relacdo ao porte das empresas, a
maioria das observacoes sdo de micro (25.051) e pequenas empresas (9.014), indicando
um foco no apoio a empreendimentos menores. O setor de comércio predomina entre as
empresas beneficiadas. Indicadores como criacdo de empregos e renda foram utilizados
para avaliar os efeitos do programa. Os dados sugerem uma adocao crescente do FNE
ao longo do tempo, superando outros programas de financiamento caracterizados por
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serem politicas place-based. A proxima secao apresenta a estratégia empirica e da base

de dados adotada para o estudo.

3.3 Estratégia empirica

3.3.1 Especificacdo Econométrica

Neste capitulo, pressupde-se que nenhum choque externo ou experimento natural
influenciou a condicao das empresas de serem beneficiadas pelo FNE. Para a avaliacao
dos efeitos da politica, o banco de dados utilizado permite monitorar empresas bene-
ficidrias e ndo beneficidrias ao longo do tempo. Isso possibilita utilizar uma estratégia
de Difference-in-Differences para estimar os efeitos da concessao do crédito no estado
de Pernambuco. Ao considerar essa estratégia, surgem dois desafios importantes. Pri-
meiro, se faz necessario identificar com precisao as empresas que receberam beneficios
exclusivamente do FNE. Segundo, devido a variacao temporal no tratamento entre as
empresas, deve-se garantir que estd sendo comparando empresas tratadas e nao tra-
tadas corretamente ao longo do tempo. Conforme discutido na se¢édo anterior, o foco
em Pernambuco permitiu acessar informagoes exclusivas sobre os beneficios obtidos
pelas empresas de outras politicas. Para enfrentar o segundo desafio, foi considerado o
estimador de Multiple Periods Difference-in-Differences proposto por Callaway e Sant’Anna
(2021). Nesse sentido, o principal parametro de interesse € o efeito médio do tratamento
para as empresas pertencentes a coorte de tratamento g no periodo t, representado por:

ATT(g,t) = E[Y,(g) —Y:(0)|Gy = 1], t > ¢ (2)

onde Y;(.) € o resultado no tempo t e G, = 1 indica unidades pertencentes a cohort de
tratamento g.

Conforme destacado recentemente por Borusyak e Jaravel (2017), Goodman-
Bacon (2021) e Chaisemartin e d’Haultfoeuille (2020), o modelo tradicional de two-
way fixed effects (TWFE) pode ndo fornecer uma estimativa imparcial dos efeitos do
tratamento quando hd multiplos periodos e as empresas sdo tratadas em momentos
diferentes. Essencialmente, isso ocorre porque o TWFE estima uma média ponderada
dos efeitos do tratamento, incluindo uma comparagdo problemadtica entre unidades
recém-tratadas e unidades ja tratadas. Como mostrado por Sun e Abraham (2021), o
problema se estende a versao “dinamica” do TWFE utilizada para estimar efeitos de leads
e lags. Para resolver esses problemas e variacoes potenciais no tratamento entre unidades,
Callaway e Sant’Anna (2021) propuseram uma abordagem semiparamétrica que envolve
estimar o efeito do tratamento para cada cohort de tratamento (g), cada periodo (t)
e cada periodo desde a exposicdo ao tratamento dentro de um quadro de Differences-
in-Differences. De fato, a estratégia permite agregar esses impactos em parametros de
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efeito médio do tratamento de interesse. No presente estudo, foi aplicado o estimador
proposto por Callaway e Sant’Anna (2021), em termos formais:

Yy =PBo+Pi-FNE; + ¢i + € (3)

Onde Y é a variavel de interesse associado ao outcome de emprego, saldrio médio e massa
salarial das firmas (i) no periodo (#); o B - FNE;, especifica os resultados associados as
firmas beneficiadas exclusivamente pelo FNE; ¢; € um conjunto de controles impostos
referentes aos trabalhadores, firmas e localizagdo geografica. A principal contribuicao
do método diz respeito a captar a dindmica em que é concedido o crédito as firmas
beneficiadas pelo fundo de acordo com o cohort e tempo/ano calendario. Callaway e
Sant’Anna (2021) demonstraram que, sob a hipétese de antecipacao limitada do trata-
mento e de tendéncias paralelas condicionais, o efeito mencionado pode ser estimado
usando o estimador ponderado de propensdo inversa aumentada (AIPW)/duplamente
robusto (DR). Além disso, os impactos podem ser agregados em diferentes dimensdes
(cohort e/ou tempo) para obter efeitos especificos do tratamento. Um indicador geral do
efeito do tratamento considera a agregacdo ponderada e pode ser obtido por:

T
0 = (1/k) Y. ¥ 1{t > g}ATTFNE(g,t)P(G=g|G < T) 4
g=21=2
onde k = Zgzz):thz 1{r > g}P(G=g|G<T)e P(G=g|G <T) mede o peso da cohort de
tratamento g no total.

A estratégia também permite a estimativa do efeito médio do tratamento para
o grupo de unidades expostas ao tratamento por exatamente ¢ =t — g periodos. Essas
estimativas sdo uteis para verificar a suposicdo de tendéncias comuns e identificar
variacOes potenciais nos efeitos do tratamento ao longo do tempo. A versao do presente
capitulo do event study pode ser obtida por:

0" (e) = Y 1{g+e < TIATTFNE(g,g+e¢)P(G=g|G+e <T) ()
g=2

onde 1{g+e < t} assume o valor 1 quando o tempo decorrido apds a entrada no
programa ¢ exatamente e, e 0 caso contrdrio, e P(G = g|G+e < T) é a proporcdo de
unidades tratadas no grupo g em e. O parametro, portanto, fornece o efeito médio do
programa para unidades tratadas por e periodos apds a concessao de crédito pelo BNB via
FNE. No caso da avaliacao de impacto realizada aqui, é possivel calcular esse parametro
parae=1,2,...,7, em relacdo aos anos antes e e = 1,2, ..., 10, aos anos depois.
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Na presente estimativa de baseline, foi utilizado um grupo de controle composto
por empresas que nunca receberam assisténcia de programas de ajuda federal ou estadual.
Este grupo foi identificado coletando informacdes da RAIS sobre empresas no estado
e cruzando-as com dados obtidos de organizacoes de ajuda (BNB, Sudene, BNDES e o
Estado de Pernambuco). Note-se que foram utilizados dados longitudinais de empresas,
o que permite considerar efeitos especificos das empresas e um conjunto significativo de
controles varidveis ao longo do tempo. Este conjunto de controles abrange caracteristicas
das empresas e de seus trabalhadores e é apresentado na Tabela 10.

3.3.2 Base de dados

A anélise foi baseada em dados de empresas identificadas pelo Cadastro Nacional
da Pessoa Juridica (CNPJ) de cinco fontes diferentes: financiamento FNE do BNDES e
FDNE fornecido pelo BNB, BNDES e Sudene, respectivamente (2000 a 2017); incentivos
fiscais do governo federal fornecidos pela Sudene (2007 a 2016); incentivos fiscais
concedidos pelo Prodepe em conjunto com a Secretaria de Desenvolvimento Econdémico
do Estado de Pernambuco (2000 a 2016); e informacdes sobre emprego formal, carac-
teristicas dos empregados e das empresas da RAIS/MTE, de 2000 a 2017. Os valores
foram ajustados para precos de 2017 utilizando o IPCA do IBGE.

De 2000 a 2017, o Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste concedeu
empréstimos a 15.809 empresas em Pernambuco, das quais 9.772 foram encontradas
na RAIS. Posteriormente, o banco de dados foi limpo para analisar apenas as empresas
beneficiadas pelo FNE no estado de Pernambuco. Assim, esta base foi combinada com os
bancos de dados das empresas (CNPJ) do Prodepe, BNDES, Sudene e FDNE!?, excluindo
empresas com mais de uma politica e deixando apenas o FNE, resultando em 8.231
empresas no grupo de tratamento, com 33.956 observacdes de empresa-ano. O grupo
de controle, por outro lado, consiste em 226.996 empresas e um total de 1.234.002
observacoes de empresa-ano. Como forma de contornar problemas com endogeneidade
da escolha das firmas, foram selecionados para o grupo de controle firmas elegiveis ao
FNE com similaridade setorial, espacial e porte com as firmas beneficiadas.

As empresas que obtiveram empréstimos apresentam algumas diferencas em
comparac¢do com aquelas que ndo se beneficiaram da politica, conforme mostrado na
Tabela 10. As empresas incentivadas geraram mais empregos, pagam saldrios médios
mais baixos e uma massa salarial maior. Em média, as empresas tratadas estdo em
operacdo hd 10,6 anos e 96,0% sdo micro e pequenas empresas, em comparagao com
99% das ndo tratadas. Em relacdo aos trabalhadores, os dados sugerem que a mao de obra
empregada nas empresas beneficiadas pelos incentivos é mais experiente em termos de

12' No entanto, o FDNE compreendia apenas 3 CNPJs, tornando a analise menos significativa, portanto,
foram excluidos.
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idade e tempo de emprego. Os trabalhadores das empresas nao tratadas apresentam um
grau de escolaridade relativamente maior em relacdo as empresas tratadas. E importante
destacar que todas essas diferencas foram controladas nas estimacgdes.

A Tabela 10 apresenta um recorte da amostra a cada oito anos - 2000, 2008 e 2016
- para as firmas beneficiadas e ndo beneficiadas pelo fundo. No ano de 2000, havia 25
firmas beneficiadas pelo FNE; em 2008, esse numero aumentou para 1.508, e em 2016,
para 4.481. Em relacdo aos indicadores de interesse, as firmas beneficiadas empregam
mais pessoas e geram uma maior massa salarial do que as firmas nao beneficiadas. No
entanto, o salario médio € inferior para as firmas beneficiadas quando comparado ao das
nao beneficiadas.

Tabela 10 — Estatisticas Descritivas das firmas beneficiadas e nao beneficiadas pelo FNE -
2000 a 2017

Beneficiado Nao beneficiado

Variaveis 2000 | 2008 | 2016 2000 | 2008 | 2016

Média DP | Média DP | Média DP Média DP | Mean SD | Mean SD
Outcomes
In (emprego) 1.88 1.04 1.81 0.90 1.80 0.85 1.68 1.03 1.66 0.99 1.60 0.97
In (massa) 8.15 1.45 8.30 1.34 8.50 1.43 8.02 1.59 8.14 1.58 8.24 1.70
In (salario) 6.57 0.43 6.76 0.57 6.98 0.79 6.67 0.71 6.81 0.78 7.00 .98
Emprego 9.64 9.92 10.43 30.5 9.00 31.10 17.15 283.78 15.74 240.00 13.26 205.88
Saldrio médio 801.6 537.7 938.1 414.3 1206.6 635.16 1002.91 1172.65 1095.70 1080.31 1345.5 1234.8
Massa salarial 7475.3 7355.9 11936.5 44334.2 12374.0 55048.14 30730.69 632225.9 30182.95 685172.1 31328.5 774433
Caracteristicas das firmas
Simples nacional 0.76 0.44 0.78 0.41 0.80 0.40 0.44 0.50 0.53 0.50 0.60 0.49
In(idade) 1.97 0.75 2.18 0.76 2.25 0.75 2.00 0.89 2.16 0.90 211 0.93
Tempo de mercado 8.11 6.25 10.38 7.75 11.20 8.48 9.40 8.34 11.17 9.42 11.07 10.39
Micro 0.79 0.42 0.82 0.39 0.82 0.39 0.84 0.37 0.84 0.37 0.85 0.36
Pequeno 0.21 0.42 0.17 0.38 0.17 0.38 0.14 0.35 0.14 0.35 0.13 0.34
Médio/grande 0 0 0.01 0.10 0.01 0.08 0.05 0.12 0.02 0.12 0.01 0.12
Agricultura 0.04 0.2 0.02 0.13 0.01 0.09 0.05 0.21 0.04 0.20 0.04 0.19
Inddstria 0.56 0.51 0.16 0.37 0.14 0.35 0.11 0.31 0.10 0.30 0.09 0.29
Comércio 0.36 0.49 0.68 0.47 0.61 0.49 0.42 0.49 0.45 0.50 0.42 0.49
Servicos 0.04 0.2 0.14 0.35 0.23 0.42 0.38 0.49 0.37 0.48 0.41 0.49
Construcdo 0 0 0.01 0.08 0.01 0.11 0.03 0.17 0.03 0.16 0.03 0.17
Outros 0 0 0.01 0.05 0.01 0.12 0.05 0.21 0.04 0.18 0.04 0.20
Caracteristicas dos trabalhadores
Idade 29.77 7.13 31.21 6.52 33.40 6.79 32.39 7.86 34.09 8.03 36.08 8.66
Idade? 935.11 454.17 1016.60 462.96 1161.53 503.78 1110.69 568.06 1226.78 602.92 1376.51 676.67
Tempo de trab. 28.59 35.84 30.14 25.04 38.54 30.27 40.15 45.74415 41.41 46.21 45.97 49.88
Tempo?® 2050.93 5807.44 1535.12 3340.39 2400.96 5137.26 3704.66 10380.62 3850.32 10184.01 4601.23 12404.81
Horas 44 0 43.32 3.49 43.32 3.16 42.77 4.37 43.05 3.84 43.02 3.69
Analfabeto 0.20 0.65 0.08 0.79 0.04 0.52 0.28 0.98 0.35 0.82 0.10 0.84
E. Fundamental 0.56 0.40 0.29 0.34 0.16 0.26 0.45 0.41 0.32 0.39 0.18 0.32
Ensino médio 0.38 0.37 0.61 0.35 0.75 0.31 0.44 0.40 0.57 0.40 0.69 0.37
E. Superior 0.05 0.11 0.09 0.21 0.10 0.21 0.08 0.21 0.10 0.24 0.12 0.27
Localizacdo
Agreste 0.16 0.37 0.28 0.45 0.30 0.46 0.16 0.36 0.19 0.39 0.21 0.40
Mata 0.48 0.51 0.15 0.36 0.14 0.34 0.10 0.29 0.10 0.30 0.10 0.30
Metropolitana 0.12 0.33 0.27 0.44 0.30 0.46 0.64 0.48 0.59 0.49 0.57 0.50
Sertao 0.2 0.41 0.19 0.39 0.14 0.35 0.06 0.23 0.06 0.24 0.06 0.24
Sao Francisco 0.04 0.2 0.10 0.31 0.13 0.33 0.05 0.22 0.06 0.24 0.07 0.25
Semidrido 0.4 0.5 0.54 0.50 0.54 0.50 0.26 0.44 0.31 0.46 0.32 0.47
Néo Semidrido 0.6 0.5 0.46 0.50 0.46 0.50 0.74 0.44 0.69 0.46 0.68 0.47
Observagoes 25 1,508 4,481 48,053 65,544 85,345

Notas: Estatisticas descritivas de empresas que se beneficiam exclusivamente do FNE e empresas que nao se beneficiam de
nenhuma politica no estado sdo consideradas. Dados firma-ano para o painel de 2000 a 2017 sdo considerados.

Fonte: Elaboracdo propria do autor com base em microdados do BNB e RAIS.

3.4 Resultados

Esta se¢do explora os principais achados do estudo. Em termos gerais, sdo apre-
sentados os resultados baseline que retratam os efeitos exclusivo do FNE nas variaveis de
interesse. Posteriormente, sdo apresentados diferentes testes de robustez para confirmar
os resultados.
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3.4.1 Os Efeitos do FNE

Tabela 11 apresenta o efeito médio do tratamento (ATT(g,t)) exclusivamente do
FNE sobre as empresas beneficiadas em termos de criacdo de empregos, salario médio
e massa salarial. Para explorar adequadamente os efeitos do tratamento, estimou-se o
efeito médio do tratamento FNE incondicional e condicional (CALLAWAY; SANT’ANNA,
2021; GOODMAN-BACON, 2021; GOODMAN-BACON; CUNNINGHAM, 2024). O método
de estimacdo adotado foi o estimador DiD duplamente robusto baseado em ponderagao
de probabilidade inversa estabilizada e minimos quadrados ordindrios. Este é o método
padrao utilizado em Sant’Anna e Zhao (2020).

Os resultados do ATT incondicional (colunas 1-3) mostram que, em média, houve
um aumento significativo de 7,9% na criacdo de empregos, variando ao longo dos anos
de implementacdo. Por outro lado, os saldrios médios apresentaram efeitos negativos de
4,7%, e a massa salarial total ndo foi estatisticamente significativa. O efeito médio do
tratamento condicional, apresentado nas colunas 4 a 6, mostrou-se positivo e significativo
sobre o emprego, com um aumento de 8,6% para as empresas beneficiadas. Por outro
lado, houve um efeito médio negativo e significativo sobre os saldrios médios, com uma
reducdo de 4,4%. A massa salarial total ndo apresentou significancia estatistica. Em
termos absolutos, o aumento médio de vagas de emprego nas empresas exclusivamente
tratadas pelo FNE é de 60 novas vagas. Além disso, houve uma reducdo no saldrio médio
de R$ 6,46, com um desvio padrdo de R$ 9,89.

Observou-se que as estimativas apresentadas diferem em relacdo as disponiveis
na literatura de avaliacdo do FNE que também utiliza microdados da RAIS. Por exemplo,
as estimativas de Silva, Resende e Silveira Neto (2009), considerando o periodo de 2000
a 2003, indicam uma diferenca no crescimento do emprego para empresas beneficiadas
pelo FNE entre 55,7% e 65,1%, sem efeito encontrado sobre os salarios. Por sua vez,
Soares et al. (2014), ao analisar o periodo de 2000 a 2008, encontrou um efeito positivo
no emprego e na massa salarial das empresas beneficiadas pelo FNE de cerca de 4,7% e
4,4% ao ano, respectivamente. Semelhante aos resultados de Silva, Resende e Silveira
Neto (2009), esses autores ndo encontraram efeito sobre os salarios médios pagos pelas
empresas.
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Tabela 11 — Efeitos Médio Geral do FNE nas firmas beneficiadas

Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa
(1) (2) 3) 4) (5) (6)
ATT FNE! 0.079***  -0.047*** 0.042 0.086***  -0.044*** 0.049
(0.020) (0.012) (0.029) (0.021) (0.012) (0.042)
Controles? - - - v v v
N. de FNE Firmas 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231
N. de Total Firmas 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227
Observacoes 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958

Notas: Whootstrap nivel-firma clustered standard error em paréntesis. |ATT = O efeito do FNE sobre
emprego, saldrio médio e massa salarial das empresas beneficiadas estimados com base na suposicdo

de tendéncias paralelas ndo condicionais (Colunas (1)-(3)) e na suposicdo de tendéncias paralelas
condicionais (Colunas (4)-(6)). > Os controles compreendem as caracteristicas dos trabalhadores, das
firmas e localizacdo das firmas. Nivel de significancia estatistica: (*) P < 0.1; (**) P < 0.05; (*)P < 0.01.
Fonte: Elaboracéo prdpria.

A avaliacdo de algumas politicas place-based em outros paises como Alemanha,
Brachert, Dettmann e Titze (2019) encontram efeitos positivos do programa no cresci-
mento do valor agregado bruto e da produtividade em nivel distrital, mas nenhum efeito
no emprego e no crescimento salarial bruto. Na {ndia, Koster et al. (2019) evidencia que
a politica place-based aumenta os salarios locais em cerca de 11,2% e leva a distorcoes
devido ao commuting de empregos na India. Na Franca, Brés, Kircher e Koll (2024) ao
avaliarem subsidios entre setores de alta tecnologia e setores de baixa qualificacdo nos
mercados de trabalho locais, mostram que isso desencadeia uma melhoria persistente
do emprego, porém, no longo prazo, a renda do trabalho e a produtividade diminuem.
Diferentemente dos resultados observado para o FNE, nesse caso especifico da Franca,
no nivel individual, os trabalhadores empregados na manufatura no momento do trata-
mento se beneficiam, em média, de um saldrio-hora 2% maior, mesmo 10 anos apds a

politica ter sido suspensa.

Ja Ferrara et al. (2022) ao avaliar o impacto do Programa Nacional de Crédito
Fundiario (PNCF), um programa de reforma agraria assistido pelo mercado no Brasil,
evidenciam que o programa aumenta a producéo e a renda auferida em cerca de 74% e
37%, mas apenas apds quatro anos de propriedade da terra. Isto é, os efeitos observados
sdo temporadrios e, portanto, nao se pode afirmar que sdo permanentes. Da mesma forma,
no caso do FNE, como evidenciado na Figura 4, o efeito negativo no saldrio médio é
tempordrio, durando aproximadamente 6 anos apds o recebimento do crédito.

De modo geral, a principal contribuicao dos resultados sugerem que a politica de
concessao de crédito subsidiado do FNE é eficaz na geracdo de empregos. No entanto,
¢ importante observar que o saldrio médio tende a sofrer uma reducdo. Embora o pro-
grama tenha impactos positivos na economia ao criar empregos, seus efeitos ndo sao
permanentes e, portanto, ndo contribuem de maneira consistente para um desenvolvi-
mento econdmico mais equitativo na regido. A reducio tempordria nos saldrios sugere

que, apesar dos beneficios no curto prazo, o programa pode nédo estar promovendo uma
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melhoria duradoura nas condi¢des econémicas da regido.

A confianga nos resultados obtidos até agora depende crucialmente da auséncia de
diferencas de tendéncia pré-existentes entre empresas tratadas e ndo tratadas em relagéo
as variaveis de resultado. Esse ponto é abordado por meio de um Estudo de Evento.
As estimativas estdo apresentadas na Figura 4, tanto para especifica¢does condicionais
quanto incondicionais. Os valores indicam estimativas do impacto do FNE nas empresas
beneficiadas, com referéncia a um periodo anterior ao inicio do programa e considerando
até 7 anos antes do tratamento (em azul) e até 10 anos apds o tratamento (em vermelho),
juntamente com intervalos de confianca de 95% com desvio padrao agrupado no nivel
da empresa.

Como indicado na Figura 4, para todos os trés resultados analisados, ndo ha
evidéncias de que os resultados sejam afetados por efeitos antecipatdrios, o que aumenta
a confianca nas estimativas. No entanto, as estimativas revelam que o efeito positivo
sobre o emprego, apesar de um aumento até 9 anos apos o recebimento do auxilio do
FNE, ndo persiste ao longo do tempo, cessando apds 10 anos de recebimento do crédito.
Além disso, observa-se que essa ndo persisténcia também ocorre com o efeito negativo
do FNE sobre o saldrio médio pago pelas empresas, que desaparece apds 6 anos a partir
da data do empréstimo. Essas evidéncias sugerem que, ao considerar todos os tipos de
financiamento do FNE conjuntamente, os efeitos do programa sdo temporarios.

Dentro das variagoes do FNE, o ATT por grupo mostra uma heterogeneidade
significativa entre as empresas; no entanto, esses resultados podem estar associados ao
numero de empresas beneficiadas por ano. O peso imposto aos os resultados baseline
controla essas influéncias das empresas. No entanto, esses resultados diferem de acordo
com o ano em que o crédito do FNE foi concedido (ano do contrato) para as empresas
beneficiadas pelo FNE.
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Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 4 — Event Study: Efeitos do FNE no emprego, saldrio médio e massa salarial -
incondicional e condicional

Nos apéndices, sdo explorados resultados mais especificos sobre os efeitos do FNE
no emprego, saldrio médio e massa salarial das empresas beneficiadas, considerando
diferentes grupos de empresas de acordo com a data de inicio do recebimento do
empréstimo. Na proxima secdo, pretende-se realizar alguns testes de robustez sobre
esses resultados obtidos através de alguns testes.
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3.4.2 Testes de Robustez

Para verificar a confiabilidade dos resultados do estudo, foram realizados testes de
robustez. Esses testes envolveram considerar um grupo de controle diferente, descartar
potenciais outliers e utilizar diferentes estimadores. Ademais, foram estimadas regressoes
utilizando os pesos gerados pelo balanco de entropia. O balanco de entropia é utilizado
para ajustar as diferencas nas caracteristicas observaveis entre os grupos tratado e
controle, reduzindo o viés de selecao e melhorando a comparabilidade entre eles.

O primeiro teste utiliza um grupo de controle composto por empresas que recebem
o FNE em periodos posteriores, em vez de empresas que nunca receberam recursos do
FNE (como no modelo base). A motivacao é a possivel existéncia de fatores variaveis
no tempo que afetam as empresas financiadas pelo FNE de maneira diferente apds o
inicio do empréstimo. Como as empresas nunca tratadas ndo estariam sujeitas a tais
influéncias, poderiam nao ser bons contrafatuais. O novo conjunto de evidéncias esta
apresentado nas colunas (4)-(6) do Painel A da Tabela 12. Para facilitar a comparacao,
as colunas (1)-(3) do Painel A também mostram nossas estimativas com um grupo de
controle composto por empresas "nunca tratadas"(nossa linha de base).

Como pode ser observado ao comparar as colunas correspondentes da Tabela
12, as novas estimativas estdo muito proximas das obtidas na especificagcdo base. Essa
observacdo torna muito improvavel que os resultados sejam influenciados por fatores
nado observados que afetam particularmente as empresas beneficiadas pelo FNE.
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Tabela 12 — Testes de robustez: diferentes grupos de controle e estimadores

Painel A: amostra Never treated Not-yet Treated
completa Emprego Saldrio Massa Emprego  Salario Massa
(1) (2) 3) 4) (5) (6)

ATT FNE - CS 0.086***  -0.046** 0.049 0.084***  -0.039**  0.059*
(cond) (0.033) (0.015) (0.042) (0.026) (0.015) (0.015)

ATT FNE - CS 0.079***  -0.047*** 0.042 0.079***  -0.045* 0.049
(incon) (0.020) (0.012) (0.029) (0.045) (0.104) (0.089)
0.102***  -0.051***  0.039*** | 0.092***  -0.041***  0.093*
ATT ENE - TWFE (0.007) (0.006) (0.012) (0.007) (0.006) (0.012)

N. de firmas FNE 8.231 8.231 8.231 8.231 8.231 8.231
Observacoes 1,267,958 1,267,958 1,267,958 | 70,702 70,702 70,702

Painel B: sem os Never Treated Not-yet Treated

maiores e menores 2,5% | Emprego Salario Massa Emprego  Salario Massa

(7) (8) (9) (10) 11 (12)
ATT FNE - CS 0.085*** -0.042%** 0.057 0.080%**  -0.039***  0.060**
(cond) (0.028) (0.010) (0.019) (0.016) (0.010) (0.003)

ATT FNE - CS 0.080***  -0.045%** 0.039 0.073***  -0.040**  0.064*
(incon) (0.019) (0.006) (0.023) (0.015) (0.006) (0.025)
0.097***  -0.049*** 0.043* 0.084***  -0.049**  0.072*
ATT FNE - TWFE (0.010)  (0.010)  (0.010) | (0.003)  (0.004)  (0.010)

N. de firmas FNE 7.390 8,196 8,016 7.390 8,196 8,016
Observacdes 1,262,663 1,267,547 1,266,338 | 65,829 70,438 71,284

Notas: Erro padrdo agrupado em nivel de empresa do Wbootstrap entre parénteses. 'ATT = O efeito
do FNE no emprego, saldrio médio e massa salarial das empresas beneficiadas estimados com base
em diferentes grupos de controle: i) nunca tratado nas colunas (1)-(3) e (7)-(9); ii) Ainda néo tra-
tado nas colunas (4)-(6) e (10)-(12).
Nivel de significancia estatistica: (*) P < 0,1; (**) P <0,05; (**)P < 0,01.

Fonte: Elaboracéo propria.

Essa constatacdo € reforcada pelas evidéncias obtidas dos events studies utilizando

o novo grupo de controle de firmas, apresentadas na Figura 5. Os events studies nesta

figura sdo praticamente iguais aos seus equivalentes na Figura 4.
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(¢) Massa salarial

Figura 5 — Teste de Robustez: Event Studies dos efeitos da FNE nos resultados apenas
com grupos ainda nao tratados pela politica.

O segundo conjunto de testes de robustez verifica se os resultados base para o

FNE sdo influenciados por possiveis outliers. Para isso, foram geradas novas estimativas

excluindo as empresas pertencentes aos 2,5% dos valores mais altos e mais baixos dos

resultados. Essas novas estimativas estdo apresentadas no Painel B da Tabela 12: nas

colunas (7)-(9) utilizando as empresas nunca tratadas como controle e nas colunas
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(10)-(12) utilizando as empresas ainda ndo tratadas como controle. Como pode ser
observado nos numeros dessas colunas, essas novas estimativas sdo semelhantes as
obtidas com nossa especificacdo base. As estimativas correspondentes aos events studies
utilizando os novos conjuntos de amostras e as firmas nunca tratadas como grupo de
controle estdo mostradas na Figura 6. Mais uma vez, ndo se nota diferencas importantes
ao comparar as novas estimativas com as do baseline na Figura 4. Isso reforca a confianca

nos resultados iniciais.
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(a) Emprego (b) Salario médio (¢) Massa salarial

Fonte: Elaboracdo propria do autor.

Figura 6 — Teste de Robustez: Event Studies dos efeitos da FNE nos resultados sem firmas
outliers.

A robustez dos resultados de referéncia foi testada em relacdo a ponderacao das
estimativas em diferentes métodos. Dripw apresenta os resultados obtidos em nossa linha
de base, sendo o método padrao utilizado por Sant’Anna e Zhao (2020), que consiste
em um estimador DiD duplamente robusto baseado na ponderacao de probabilidade
inversa estabilizada e minimos quadrados ordindrios. O segundo resultado refere-se ao
ATT utilizando o método de estimacao stdiwp, ou seja, um estimador DiD utilizando
ponderacao de probabilidade inversa estabilizada. Por fim, hd o método drimp para
estimar o ATT, também apresentado em Sant’/Anna e Zhao (2020), que é um estimador
DiD duplamente robusto aprimorado baseado na probabilidade inversa de inclinacao e

minimos quadrados ponderados.

Tabela 13 — Teste de Robustez: Por Método de Estimativa

Duplamentg robusto .melhorado Estimador de DiD de ponderacio de Estimador DiD duplamente
Variaveis estimador DiD probabilidade inversa com robusto melhorado
dependentes Sant’Anna e Zhao (2020) pesos estabilizados (Stdipw) Sant’Anna and Zhao (2020)
(Dripw) (baseline) (Drimp)

Emprego Salario slrl:sl-:l Emprego Salario sI:[l:sr?:l Emprego Salario slzllz:\s;:l
ATT FNE 0,086***  -0,044%** 0,049 0,080%**  -0,049%** 0,053% 0.105%**  -0.041%** 0.077%*

(0,033) (0,015) (0,047) (0,021) (0,012) (0,030) (0.027) (0.014) (0.039)
EF Firma v v v v v v v v v
EF setor/ano 4 A A 4 v A 4 v A
EF municipais Vv Vv v Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Controles 4 4 4 v 4 4 v 4 4
Ne. de firmas (FNE) 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231 8,231
Total N°. de Firmas 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227 235,227
Observagoes 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958 1,267,958

Notas: As estimativas utilizadas sdo estimativas de erro padrdo do procedimento de clustered standard error, considerando Wbootstrap. Significancia estatistica

niveis: (*)P <0, 1; (**) P <0,05; (***)P < 0,01.
Fonte: Estimativa propria.
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Em termos gerais, nossos resultados de referéncia sdo semelhantes aos de outros
estudos, especialmente no que diz respeito ao saldrio e a massa salarial. Em relacao
ao emprego, o estimador DiD duplamente robusto com ponderacao de probabilidade
inversa estabilizada (Drimp) mostrou um aumento de 10,5% na criacdo de empregos, em
contraste com os 8,6% da linha de base. O saldrio médio apresentou reducoes em todos
os trés métodos de cerca de 4%. Por outro lado, a massa salarial, usando o estimador DiD
duplamente robusto com ponderacao de probabilidade inversa estabilizada, registrou
um crescimento significativo de 5,3%.

Como teste adicional, foi utilizado o balango de entropia. A regressao aplicou
pesos gerados para o grupo de controle, de modo a igualar as distribui¢cdes (média,
variancia e assimetria) das covaridveis com aquelas do grupo tratado.

Os resultados apresentados na Tabela 14 estdo divididos em trés painéis. O Painel
A exibe os valores antes da aplicacdo dos pesos, ou seja, sem ponderacdo para ambos
os grupos (tratado e controle) em relagdo as trés varidveis utilizadas e seus respectivos
controles'®. No Painel B, sdo apresentados os valores da média, variincia e assimetria
para os dois grupos referentes aos trés outcomes de interesse. Observa-se que, apds
a ponderacdo, as variaveis tornam-se estatisticamente mais similares entre os grupos
controle e tratado'*. Além disso, o Painel C apresenta a regressio estimada aplicando os
pesos, na qual observou-se um aumento do emprego de cerca de 9,2% e uma reducao
do salario de 5,7%, valores proximos aos estimados no baseline, o que demonstra, de
forma rigorosa, a robustez dos resultados frente a diferentes testes.

13 Por questdes de espaco, os controles foram omitidos da tabela. Esses controles referem-se as caracteris-
ticas dos trabalhadores, das firmas e a localizacdo dos estabelecimentos.
14 Ao contrdrio do PSM, aqui a semelhanca néo se d4 apenas na média.
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Tabela 14 — Balanco de Entropia

Painel A - Antes: sem Tratamento Controle
ponderacao Média Varidancia Assimetria Média Varidncia Assimetria
Emprego 1.816  0.7633 0.9417 1.644  0.9801 1.709
Saldrio 6.911 0.5972 -7.143 6.861 0.7141 -5.323
Massa 8.452 2.081 -1.628 8.162 2.641 -0.4806
Painel B - Depois: webal como a variavel de ponderacao
Emprego 1.816  0.7633 0.9417 1.816  0.7636 0.9429
Saldrio 6.911 0.5972 -7.143 6.911 0.5973 -7.141
Massa 8.452 2.081 -1.628 8.452 2.082 -1.627
. ~ Emprego Salario Massa
Painel C - Regressao 1) ) 3)
0.092%** -0.057** 0.036
Tratamento_FNE (0.003) (0.005) (0.002)
Controles Vv Vv Vv
N.° de Empresas FNE 8.231 8.231 8.231
N.° Total de Empresas 235.227 235.227 235.227
Observacoes 1.267.958 1.267.958 1.267.958

Notas: Erro padrdo robusto a nivel de empresa entre parénteses. Nivel de significancia
estatistica: (*)P < 0.1;(**)P < 0.05; (**)P < 0.01.
Fonte: Elaborac¢éo prépria

3.5 Heterogeneidades e outras politicas

Por fim, foram realizadas algumas estimativas levando em consideracao a hetero-
geneidade na base de dados, com o objetivo de aprimorar a avaliacdo da politica. Isso foi
feito para reforcar os resultados relacionados aos efeitos do FNE na criacao de empregos,
salarios e massa salarial nas empresas beneficidrias.

3.5.1 Diferentes regides

Aqui, obtém-se novas estimativas separadas do efeito do FNE nas firmas bene-
ficiadas nas regidoes Metropolitana do Recife, Agreste, Sertdo e na regido semiarida do
Nordeste. Essas regides podem ser visualizadas na Figura 3. Observa-se que, entre todas
as firmas que receberam crédito do fundo entre 2000 e 2017, aproximadamente 28,7%
estavam no Agreste, enquanto 28% estavam na mesorregido metropolitana do Recife,
16,6% no Sertao Pernambucano, 12,7% no Sertdo do Sao Francisco e 14% na Mata
Pernambucana.

A regido semidrida é composta principalmente pelos municipios das mesorregioes
Agreste e Sertdo e recebe atencao especial da gestdo do FNE, uma vez que, além das
taxas mais baixas, por lei, 50% dos empréstimos devem ser aplicados nessa regido. A
lista de municipios da regido semidrida tem mudado ao longo do tempo (por exemplo,
em 2005, 2017, 2021, 2024) e, para considerar a mesma area espacial, sdo utilizados
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nas estimativas semidridas apenas os municipios que pertenciam a regido semidrida de
acordo com a classificacdo de 2000. Dos 118 municipios pertencentes a regido semidrida,
conforme definido pela SUDENE em 2000'°, 97,5% apresentavam empresas beneficiadas
por crédito subsidiado.

A Tabela 15 apresenta os efeitos do FNE nas empresas beneficiadas por regido
e nos municipios da regido semidrida.!® Embora a maioria dos novos resultados seja
qualitativamente semelhante aqueles ja apresentados, é possivel observar variagdes na
magnitude dos efeitos do FNE e até algumas diferencas conforme o ambiente geogréfico.

Mais especificamente, enquanto os resultados obtidos para as empresas na RMR
e no Agreste estdo bem alinhados com aqueles ja discutidos (juntas, representam 56,6%
das empresas beneficiadas pelo programa), as estimativas para as empresas no Sertdo e
na regiado semidrida indicam maiores efeitos do FNE no emprego e até efeitos positivos
na massa salarial das empresas beneficiadas. De fato, para as empresas localizadas
nas regides do Sertdo e Semidrida, os valores indicam aumentos mais significativos no
emprego de 14% e 11,3%, respectivamente, e em ambos os casos um crescimento na
massa salarial. Notavelmente, o efeito negativo do FNE sobre os saldrios médios foi
também o menor nessas duas dreas. Os resultados sugerem que o FNE é mais importante
para as regioes semiarida e Sertdo do estado, o que é consistente com a maior possivel
caréncia de crédito nessas regides. No entanto, ressalta-se a evidéncia robusta de que o
efeito sobre a produtividade das empresas, medido pelo saldrio médio, ainda é negativo.

15 A SUDENE realizou novos estudos e, através da Portaria n°® 1182, de 14 de setembro de 1999, foram
incluidos mais 139 municipios, resultando na redefinicdo da regido semiarida da seguinte forma:
Alagoas (35), Bahia (257), Ceara (134), Minas Gerais (40), Pernambuco (118), Piaui (109), Rio
Grande do Norte (140), Sergipe (28) e Paraiba (170), totalizando 1.031 municipios para fins de
aplicacdo dos recursos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste, que permanece em
vigor até hoje. Também foi recomendado que o Poligono das Secas deixasse de ser utilizado como
instrumento legal para a delimitacdo das dreas do Nordeste sujeitas a secas, uma vez que a delimitacéo
anterior perdeu sua relevincia ap6s a criacdo da Regido Semidrida pela Lei Federal n°® 7.827, de 27
de setembro de 1989. Nesse contexto, foram analisados os 118 municipios que compdem a regido
semiarida do estado de Pernambuco (BRASIL, 2005).

Ha menos observagdes para a mesorregido da Mata Pernambucana, motivo pelo qual ndo foi conside-
rada. Além disso, observa-se que as empresas das duas mesorregides do Sertdo (Sertdo Pernambucano
e Sertdo do Sao Francisco) sdo tratadas como pertencentes a Unica regido denominada Sertdo.
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Tabela 15 — Efeitos do FNE nas firmas beneficiadas por regices

Painel A Regido Metropolitana Agreste
Emprego  Saldrio Massa | Emprego Saldrio Massa
(1) (2) 3) 4 (5) (6)
ATT FNE 0,084** -0,064*** 0,023 | 0,080** -0,059** 0,037
(0,037)  (0,021) (0,052) | (0,035) (0,023) (0,052)
Controles Vv vV N4 Vv Vv V4
No. de Firmas (FNE) 2,599 2,599 2,599 2,364 2,364 2,364
Total No. de Firmas 133,055 133,055 133,055 48,666 48,666 48,666
Observacoes 738,931 738,931 738,931 | 244,350 244,350 244,350
Painel B Sertdo Semiarido
Emprego  Salario Massa | Emprego Salario Massa
(7) (8) 9 (10) (11) (12)
ATT FNE 0,139***  -0,038* 0,124* | 0.113*** -0.036** 0.102**
(0,043) (0,021) (0.060) | (0.029) (0.018) (0.043)
Controles vV vV Vv vV Vv vV
No. de Firmas (FNE) 2,189 2,189 2,189 4,369 4,369 4,369
Total No. de Firmas 31,961 31,961 31,961 18,709 18,709 18,709
Observagdes 160,349 160,349 160,349 | 389,985 389,985 389,985

Notas: Wbootstrap nivel-firma clustered standard error em paréntesis. Onde (1, 4, 7 e 10)
refere-se a variavel dependente emprego, (2, 5, 8 e 11) ao salario médio e (3, 6,9 e 12)

a massa salarial. Niveis de significancia estatistica: (*)P <0, 1; (**)P < 0,05; (***)P < 0,01.
Fonte: Elaboracdo prépria.

A Figura 17 apresenta um conjunto de event studies para os resultados nas
mesorregides de Pernambuco e na regido semidrida. Note que, em todos os casos, obteve-
se evidéncias que favorecem tendéncias paralelas para empresas tratadas e nao tratadas.
Semelhante aos resultados anteriores, os efeitos do FNE sobre o emprego sdo transitorios
para as regides RMR e Agreste. Por outro lado, as evidéncias favorecem um efeito positivo
persistente sobre o emprego nas regides Sertao e semidrida. Esse é um resultado relevante
para a avaliacdo das politicas publicas, pois evidencia que, ao analisar regides especificas,
a politica place-based consegue cumprir seu objetivo de atuar como um instrumento
para a promocao do desenvolvimento regional. O atraso relativo em algumas regides em
comparacdo com outras do estado mostra que os resultados podem divergir em termos
de magnitude. Em alguns casos, a politica é necessdria para melhorar os indicadores das
empresas situadas em regides mais distantes do litoral e da capital pernambucana.

Em geral, os resultados sdo parcialmente consistentes com os de Mata e Resende
(2020) em seu estudo sobre o impacto do FNE nas regides semidridas. Conforme os
resultados apresentados por esses autores, para a regido semidrida observou-se um
aumento de 12,1% no emprego e de 10,5% na massa salarial. No entanto, além do
aumento de 11,3% no emprego e de 10,2% na massa salarial, os resultados do presente
estudo mostra que o saldrio médio sofreu uma reducéo de aproximadamente 3,6% para
as empresas dessa regiao.
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Figura 7 — Event Study: Efeitos da FNE por mesorregides e semidrido
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3.5.2 Atividades econdmicas diferentes

Também sdo explorados resultados adicionais considerando empresas de dife-
rentes atividades econ6micas. Conforme indicado anteriormente, as taxas de juros dos
empréstimos do FNE variam conforme a atividade economica da empresa beneficiada
(BNB, 2024). Além disso, o grau de dependéncia dos recursos do FNE e o desempenho
econémico podem depender do tipo de atividade, pois essas circunstancias podem impli-
car maior ou menor disponibilidade de garantias e uma maior ou menor negociabilidade
do produto do setor, respectivamente. Sao obtidas estimativas separadas para os trés
setores: Industria, Comércio e Servigos, e Agricultura e Pecudria. Embora um nivel tdo
elevado de agregacao possa ocultar diferencas dentro dos grupos, a disponibilidade de
informacdes limita uma maior especificidade setorial.!”

A Tabela apresenta esses novos resultados gerais, seus numeros revelam que o
efeito médio do tratamento do FNE é negativo para o setor industrial em termos de
saldrio médio e massa salarial. Em contraste, os setores de comércio e servicos mostram
uma tendéncia positiva, com impactos estimados do FNE sobre o emprego e a massa
salarial, enquanto o salario médio diminuiu. Por fim, os setores agricola e outros, como

a pecudria, ndo apresentaram significancia estatistica no ATT.

Tabela 16 — Efeitos do FNE por setores econdmicos

Industria Comércio e servicos Agricultura e outros

Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa

1) (2) (3) “4) (5) (6) (7) (8) ©
ATT FNE -0.042 -0.135%**  -0.201** 0.120%** -0.031** 0.116%** 0.176 -0.109 0.053
(0.060) (0.038) (0.087) (0.021) (0.014) (0.031) (0.167) (0.088) (0.231)

Controles N N N N N N N N N

No. de FNE Firmas 1,280 1,280 1,280 6,942 6,942 6,942 269 269 269
Total No. de Firmas 27,974 27,974 27,974 196,086 196,086 196,086 21,535 21,535 21,535
Observacoes 125,727 125,727 125,727 1,042,571 1,042,571 1,042,571 99,660 99,660 99,660

Notas: Wbootstrap nivel-firma clustered standard error em paréntesis. Niveis de significincia estatistica: (*)P < 0.1; (**) P < 0.05; (***)P < 0.01.
Fonte: Elaboragdo prépria.

Em um grau de similaridade aos resultados de Carmignani et al. (2021) para
Itélia, onde os autores analisam se empresas tém melhor acesso ao crédito bancdrio em
territdrios caracterizados por um maior grau de urbaniza¢do. Nao evidenciam nenhum
impacto para empresas de servicos e manufatura. Aqui, os resultados indicam efeitos
distintos do FNE para servicos e industria. Para o setor de servicos, as evidéncias sao
positivas, refletindo um impacto favoravel tanto no emprego quanto na massa salarial.
Ja saldrio médio apresentou reducdo. Esse resultado pode ser atribuido ao fato de que
o setor de servicos tende a ter uma estrutura de custos e uma dindmica de mercado
diferentes das industrias. Servigos frequentemente exigem menor capital fixo e tém
uma maior flexibilidade para ajustar seus niveis de emprego e saldrios em resposta

17 Na amostra de empresas formais, as empresas do setor de comércio correspondem a 59,9% das
empresas beneficiadas pelo FNE, seguidas pelos servicos com 19,1% e pela industria com 17,8%.
Agricultura, pecudria e outros setores recebem uma menor participacdo de 3,2%. Essa alocacao reflete
um foco no comércio e servigos, com menor énfase na agricultura.
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a mudancas na disponibilidade de crédito. Assim, o financiamento do FNE pode ter
proporcionado maior capacidade para expansao e melhoria das condicoes de trabalho
neste setor.

Por outro lado, para o setor industrial, os resultados negativos em termos salariais
podem estar associados a varios fatores. A industria geralmente possui uma estrutura
de custos mais rigida e maiores exigéncias de capital, o que pode limitar a capacidade
das empresas de aumentar saldrios mesmo quando o financiamento esta disponivel
em Pernambuco. Além disso, o impacto do crédito subsidiado pode ter levado a um
aumento na competicdo e a pressao sobre os precos, resultando em ajustes salariais mais
modestos ou até mesmo reduc¢des. Em alguns casos, as empresas podem ter priorizado a
manutencao ou expansao das operacgoes e do emprego em vez de aumentar os salarios,
especialmente em um contexto de restricOes orcamentdrias e necessidade de recuperacao
de investimentos.

A Figura 8 abaixo apresenta os resultados dos event studies para os setores de
comeércio e servicos. Os achados indicam significancia na criacdo de empregos e na massa
salarial, além de uma reducdo menor no saldrio médio em comparacdo com os resultados
baseline. Por outro lado, para o setor industrial, observa-se uma reducao evidente no

salario médio e na massa salarial nos primeiros e terceiros anos de exposicao a politica.
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Figura 8 — Event Study: Efeitos do FNE por setor

Ao contrdrio do setor industrial, que mostrou reducoes no saldrio médio (-13,5%)
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e na massa salarial (-20,1%), os setores de comércio e servicos apresentam uma tendén-
cia positiva, com impactos estimados pelo FNE de 12% para emprego e 11,6% para massa
salarial, enquanto o saldrio médio diminuiu 3,1%. Embora compreender completamente
essas diferencas exija uma analise mais profunda, possiveis explicacGes para esses resul-
tados podem estar nas dindmicas especificas de cada setor econémico. O desempenho
negativo do setor industrial possivelmente estd associado a realocacdo da producao para
regioes com mao de obra mais barata devido a competicao internacional intensificada
(SILVA; RESENDE; SILVEIRA NETO, 2009). Por outro lado, a relacdo positiva entre
emprego nos setores de comércio e servigos é consistente com o crescimento do setor de
servicos, impulsionado pela demanda doméstica e mudancgas nos padrdes de consumo
(MAGALHAES; SIQUEIRA, 2014).

Os resultados destacam uma persisténcia na criacdo de empregos entre as empre-
sas beneficiadas pelo FNE no setor de comércio e servicos. Quanto a massa salarial, a
persisténcia positiva continua até o nono ano. Em relacdo ao saldrio médio, os efeitos
negativos observados sdo de curto prazo e persistem até o terceiro ano. Uma tendéncia
de reducdo também é observada no setor industrial, com reducdo nos saldrios médios e
na massa salarial.

3.56.3 Diferentes tamanhos de empresas

A dltima andlise de heterogeneidade avalia o impacto do FNE com base no
tamanho das empresas. Utilizando a classificacdo do SEBRAE (2020) e outras referéncias,
como o estudo de Oliveira (2020), as empresas foram divididas em micro e pequenas, e
médias e grandes. Em seguida, foi estimado o ATT FNE para cada categoria de empresa,
conforme seu tamanho. Essa abordagem permite realizar uma avaliacdo mais detalhada
e relevante da politica e seu publico alvo.

Segundo essa classificacdo, uma microempresa € aquela que possui até 19 funci-
ondrios na industria ou até 9 funciondrios no comércio, servicos, agricultura e outros
setores. Uma pequena empresa € definida como aquela com 20 a 99 funciondarios na
industria ou 10 a 49 funciondrios no comércio, servigos, agricultura e outros setores.
Uma empresa de médio porte é aquela com 100 a 499 funciondrios na industria ou 50
a 99 funciondrios no comércio, servigos, agricultura e outros setores. Finalmente, uma
grande empresa é definida como aquela com 500 ou mais funciondrios na industria ou
100 ou mais funciondrios no comércio, servicos, agricultura e outros setores. Do total de
empresas financiadas em nossa amostra, 75,6% sdo microempresas, 17,1% sdo pequenas
empresas, e o restante inclui médias e grandes empresas. Devido ao menor nimero de
observacoes para médias e grandes empresas, essas categorias foram combinadas para
estimar seus efeitos conjuntos.

As novas estimativas estdo apresentadas na Tabela 17. Observamos efeitos positi-
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vos do FNE no emprego para pequenas e microempresas beneficiadas pelo FNE (com
um ATT estimado de 3,7% e 3,6%, respectivamente), bem como um aumento na massa
salarial nas pequenas empresas. Por outro lado, em relacdo ao salario médio, foi obser-
vada uma reducao de 6,5% no ATT FNE para microempresas. Empresas de porte médio
e grande que se beneficiaram ndo mostraram efeitos significativos nas variaveis. Nossos
resultados estdo alinhados com os obtidos por Silva, Resende e Silveira Neto (2009), que
encontraram impacto do FNE no emprego apenas para pequenas empresas. As evidéncias
também parecem consistentes com a possivelmente maior relevancia dos empréstimos
do FNE para micro e pequenas empresas.

Tabela 17 — Efeitos do FNE pelo tamanho da firma

Pequenas Micro Média e grande
Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa
1) (2) 3) (4) (5) (6) (7) (8) 9
ATT FNE 0.037** -0.001 0.032** 0.036** -0.065*** -0.016 0.069 0.086 0.015
(0.025) (0.018) (0.034) (0.015) (0.017) (0.028) (0.088) (0.082) (0.127)
Controles v v Vi v v v v v v
No. de firmas (FNE) 1,920 1,920 1,920 6,804 6,804 6,804 745 745 745
No. Total de Firmas 33,096 33,096 33,096 181,487 181,487 181,487 4,292 4,292 4,292
Observacoes 131,199 131,199 131,199 797,822 797,822 797,822 18,390 18,390 18,390

Notas: Whootstrap nivel-firma clustered standard error em paréntisis. Niveis de significancia estatistica: (*)P < 0.1; (**) P < 0.05; (***)P < 0.01.
Fonte: Elaboracdo prépria.

A Figura 9 abaixo apresenta os resultados dos events studies para micro e pequenas
empresas.
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Figura 9 — Event study: Efeitos do FNE por tamanho da empresa
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Seguindo o padrao dos resultados gerais, observa-se que mesmo os efeitos po-
sitivos no emprego parecem temporarios, desaparecendo apos sete anos da data de
recebimento dos empréstimos nas microempresas. Nas pequenas empresas, os efeitos
no emprego e na massa salarial s6 tendem a aparecer algum tempo apds o beneficio do
fundo ser obtido pela empresa.

3.6 Outras politicas

A ultima série de exercicios investiga os efeitos das diferentes combina¢des do FNE
com outros incentivos. Como discutido anteriormente, as evidéncias disponiveis sobre
os efeitos do FNE ignoraram a possibilidade de sobreposicao de incentivos, dificultando
a compreensdo dos efeitos do FNE. Aqui, o estudo avanca mais um passo e estima
os efeitos do FNE quando combinado com diferentes tipos de incentivos (crédito e
incentivos fiscais). Além de informar sobre o potencial grau de imprecisao resultante
da nao consideracdo da acdo simultanea de beneficios, as novas estimativas permitem
descobrir quais outras politicas podem agir para reforcar significativamente os efeitos
do FNE (por exemplo, créditos subsidiados ou incentivos fiscais, incentivos estaduais ou
federais).

A Tabela 18 a seguir apresenta o efeito geral do FNE quando combinado com
incentivos de outras politicas. No Painel A, sdo exibidas estimativas do impacto do FNE
em combinacdo com diferentes tipos de incentivos fiscais (Prodepe estadual, por meio
do ICMS, e Sudene, por meio do IRPJ). No Painel B, sdo apresentadas as estimativas
do impacto do FNE combinado com empréstimos do BNDES e com qualquer tipo de
incentivo. Em todas as estimativas, foi utilizado como grupo de controle empresas que
nunca receberam qualquer tipo de ajuda.

Em geral, quando o FNE é combinado com incentivos fiscais (do Prodepe ou
Sudene), as estimativas dos efeitos sobre o emprego, salarios médios e massa salarial
das empresas beneficiadas sdo qualitativamente semelhantes as obtidas anteriormente,
considerando apenas os empréstimos do FNE. No entanto, o efeito sobre o emprego
tende a ser um pouco mais forte. As colunas (7)-(9) do Painel B revelam efeitos significa-
tivamente mais importantes do FNE quando combinado com empréstimos do BNDES.
Especificamente, a estimativa para o efeito sobre o emprego é aproximadamente o dobro
em comparagdo com a observada apenas com o FNE (18,3% contra 8,6%), e efeitos posi-
tivos sdo observados também nos saldrios e na massa salarial das empresas beneficiadas
(cerca de 2,2% e 22,4%, respectivamente).

Esses resultados indicam que as estimativas dos impactos do FNE sobre as em-
presas beneficiadas podem variar significativamente de acordo com o tipo de ajuda
adicional que as empresas recebem. O conjunto de evidéncias sugere que a imprecisao
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nas estimativas de impacto do FNE é maior quando nao se controla a influéncia dos

empréstimos do BNDES e menor quando se ignoram os incentivos fiscais.

Para destacar a importancia das informacoes sobre beneficios adicionais além
do FNE, a Tabela 18 apresenta, nas colunas (10)-(12), estimativas do impacto do
FNE em cendrios que permitem diferentes combinacoes de beneficios. Nesse caso, as
empresas podem se beneficiar do FNE juntamente com qualquer outro conjunto de
incentivos. Em outras palavras, desde que o FNE esteja incluido, sdo consideradas
diferentes combinac¢oes de incentivos. Conforme indicado pelos resultados nas colunas
(10) e (12) do Painel B da Tabela 18, observa-se que os efeitos sobre o emprego e a
massa salarial das empresas beneficiadas sdo ainda mais elevados. Além disso, ndo sdo
encontrados efeitos negativos no saldrio médio dos trabalhadores das empresas.

Tabela 18 - Efeitos gerais do FNE e outras politicas

Painel A: Incentivos FNE e Prodepe FNE e Sudene
fiscais Emprego  Salario Massa Emprego Salario Massa
(1) (2) 3) (4) (5) (6)
ATT FNE 0.100*** -0.032** 0.079* 0.113***  -0.040** 0.083
(0.031) (0.016)  (0.044) (0.039) (0.016) (0.034)
Controles v vV Vv Vv vV 4
Ne. de firmas beneficiadas 214 214 214 51 51 51
N° Total de firmas 34,170 34,170 34,170 34,007 34,007 34,007
Observacées 235,409 235,409 235,409 | 235250 235,250 235,250
Painel B: crédito e FNE e BNDES FNE e pelo menos
outros . uma outra.pohtlca
Emprego  Salario Massa Emprego Salario Massa
(7) (8) 9 (10) (11) (12)
ATT FNE 0.183***  0.022*  0.224*** | (0.338*** 0.002 0.413%**
(0.038) (0.013)  (0.090) (0.030) (0.017) (0.033)
Controles v vV v Vv vV Vv
NP°. de firmas beneficiadas 12,549 12,549 12,549 9,772 9,772 9,772
Ne° Total de firmas 46,789 46,789 46,789 236,768 236,768 236,768
Observacdes 237,878 237,878 237,878 | 1,280,791 1,280,791 1,280,791

Notas: Whbootstrap nivel-firma clustered standard error em paréntesis. Niveis de significancia estatistica:
(MP<0.1; (**) P <0.05; (***)P < 0.01.
Fonte: Elaboracéo prépria.

As Figuras 10 e 11 apresentam os events studies para os resultados de interesse
considerando empresas que recebem empréstimos do FNE e BNDES, e empréstimos
do FNE juntamente com pelo menos incentivos de outra politica, respectivamente (as
amostras do Painel B da Tabela 18). As figuras indicam padrdes semelhantes. Em ambos
os casos, além de evidéncias que favorecem a hipdtese de tendéncias paralelas no periodo
pré-tratamento, observa-se agora um efeito positivo e persistente no emprego e na massa
salarial das empresas beneficiadas (pelo menos no horizonte pesquisado). Por outro lado,
os efeitos sobre os saldrios ndo mostram tal persisténcia ao longo do tempo.

Essas evidéncias indicam que, com o reforco de outras politicas, o impacto do
FNE no emprego das empresas beneficiadas é ampliado e possivelmente perpetuado. No
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entanto, mesmo com o acumulo de incentivos (FNE e outros), ndo ha um efeito positivo

persistente nos saldrios pagos pelas empresas beneficiadas.
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3.7 Conclusoes

Politicas place-based referem-se a programas governamentais projetados para
melhorar o desempenho econémico de areas geograficas especificas. O FNE ¢é a politica
place-based federal mais importante em operacdo no Brasil. Ele financia investimentos
de longo prazo e, adicionalmente, capital de giro ou despesas operacionais, abrangendo
varios setores da economia, como agricultura, industria, agroinddastria, turismo, comércio,
servicos, cultura e infraestrutura. Um dos estados mais beneficiados foi Pernambuco,
com sua dindmica economica robusta e crescimento per capita. Utilizando um conjunto
exclusivo de informacdes que permite a identificacdo de empresas beneficiadas pelo
FNE e outros incentivos estaduais ou federais, € realizada uma avaliagdo dos efeitos
exclusivos do FNE sobre o emprego e os saldrios das empresas beneficiadas no estado de

Pernambuco.

Os resultados da pesquisa contribuem para a literatura existente em trés aspectos.
Primeiro, ao considerar a politica espacial mais importante no Brasil, um pais em
desenvolvimento significativo. Segundo, a pesquisa representa a primeira avaliacdo do
FNE que considera explicitamente a possivel influéncia dos beneficios de outras politicas
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place-based ou non-place-based no Brasil. Terceiro, ao analisar o periodo de 2000 a 2017,
foram estimados os efeitos de curto e longo prazo do FNE, levando a uma discussao
sobre seu impacto duradouro, aspecto essencial para o desenvolvimento regional e
amplamente negligenciado em trabalhos anteriores.

O conjunto de evidéncias obtidas indica que o programa em questdo impulsionou a
criacao de empregos e reduziu o salario médio pago aos trabalhadores formais, enquanto
a massa salarial total apresentou valores nulos. Além de alguns testes de robustez para
verificar os resultados obtidos, foram analisadas algumas heterogeneidades. No periodo
de 2000 a 2017, o impacto exclusivo do FNE foi de 8,6% na criacdo de empregos e
uma reducao de 4,4% no salario médio. Esses efeitos, no entanto, sdo temporarios e
desaparecem apds nove anos.

Observou-se também que os efeitos do financiamento do FNE variaram de acordo
com o setor, tamanho e localizacdo das empresas. Houve crescimento do emprego nas
mesorregioes do sertdo e semidrido. Empresas localizadas no interior, especialmente
na regido semidrida, mostraram aumentos mais significativos no emprego e na massa
salarial ao longo do tempo com a exposicao a politica. Além disso, empresas dos setores
de comércio e servicos apresentaram melhores resultados nos indicadores, assim como
micro e pequenas empresas. Micro e pequenas empresas, que constituem a maioria
dos beneficidrios, mostraram efeitos positivos no emprego e na massa salarial, mas
impacto negativo nos saldrios médios. No setor de comércio e servicos, o FNE teve
um impacto positivo na criacdo de empregos e na massa salarial, enquanto no setor
industrial houve uma reducao nos saldrios e na massa salarial das empresas beneficiadas.
Os resultados indicam que o FNE teve um impacto positivo de curto e médio prazo sobre
o emprego, mas resultou em efeitos negativos na remuneracdo média do trabalhador,
como evidenciado pelos saldrios médios. A expansao do emprego parece estar associada
a contratacao de trabalhadores menos produtivos, levantando questoes sobre a eficdcia
da politica em melhorar a eficiéncia produtiva da economia estadual.

Revelando um aspecto importante para a avaliacdo do FNE, os resultados indicam
que, quando associado a outras politicas, esses efeitos podem ser amplificados. Especifica-
mente, quando combinado com crédito subsidiado pelo BNDES, o aumento no emprego
pode alcancar 18,3%, acompanhado por um aumento de 22,4% na massa salarial total e
um aumento de 2,2% no salario médio. Quando combinado com incentivos fiscais da
Sudene, esse aumento € estimado em 11,3%. Isso sugere que os efeitos do FNE podem
ser potencializados quando combinados com outras politicas especificas place-based.

De forma geral, o conjunto de evidéncias do trabalho favorece o FNE como um
instrumento para a expansao do emprego em uma regidao pobre. No entanto, tal instru-
mento ndo afeta a produtividade das empresas beneficiadas e, nesse sentido, contribui
pouco para a expansao sustentada do bem-estar de seus habitantes. Utilizar apenas o
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estado de Pernambuco para avaliar os efeitos do FNE pode limitar a representatividade e
a generalizacdo dos resultados, uma vez que as condicbes economicas e sociais de Per-
nambuco podem néo refletir as de outros estados nordestinos. No entanto, essa limitagédo
pode ser relativizada, considerando que uma analise mais detalhada e especifica de um
caso representativo dentro do contexto regional pode fornecer insights profundos sobre
como a politica é implementada e seus efeitos em um ambiente controlado, facilitando
a identificacdo de desafios e oportunidades locais. Além disso, dentro do estado de
Pernambuco, o FNE € a politica place-based mais importante em operacao, considerando

as demais iniciativas para o desenvolvimento regional.

Para estudos futuros, sugere-se estimar os efeitos do FNE utilizando um outro
estimador de Diferencas em Diferencas (DiD), levando em conta os efeitos espaciais,
uma vez que este estudo evidenciou a importancia da localizagdo. Além disso, estimar
os efeitos para toda a drea de atuacdo do FNE e de forma exclusiva, isto é, limpo dos

efeitos de outras politicas.

76



4 Os incentivos fiscais sao realmente suficientes para atrair

novas empresas para Pernambuco? O Caso do Prodepe

4.1 Introducao

Politicas que destinam incentivos fiscais a partir da localizacdo geografica (place-
based policies) estdo regularmente presentes em paises de diferentes niveis de desen-
volvimento (para alguns surveys ver Glaeser e Gottlieb (2008), Kline e Moretti (2013),
Neumark e Simpson (2015), Bailey, Pitelis e Tomlinson (2023)). E visivel que esta aplica-
cdo generalizada destas politicas contrasta, em certa medida, com a falta de consenso
sobre a sua eficdcia. Considerando estudos ao redor do mundo, alguns deles sugerem
impactos positivos dessas politicas (ver, por exemplo, Busso, Gregory e Kline (2013),
Pellegrini e Muccigrosso (2017), Shenoy (2018)). Inclusive ha aqueles que defendem
que tais acdes possibilitam a correcao de falhas de mercado, a internalizacéo de spillo-
vers e a geracdo de ganhos de aglomeracdo (KLINE; MORETTI, 2014b; FU; GREGORY,
2019; FAJGELBAUM; GAUBERT, 2020). Por um lado, ha os que enfatizam a perda de
eficiéncia na alocacdo dos recursos para regioes menos produtivas (em detrimento das
mais produtivas) com resultados incertos ou mesmo negativos (por exemplo, Glaeser e
Gottlieb (2008), Austin, Glaeser e Summers (2018) e Fajgelbaum et al. (2019)).

No ambito internacional, a capacidade dos incentivos fiscais para afetar as deci-
soes de localizacdo das empresas e o desenvolvimento econémico €, em grande medida,
misto. Button (2019) ao estimar os impactos dos incentivos estatais nos EUA ndo obtém
resultado significativo para emprego e saldrio. Na Georgia, os resultados obtidos por
Gurmu, Sjoquist e Wheeler (2021) fornecem poucas evidéncias da proposicdo de que
os créditos fiscais para a criacdo de emprego criam emprego adicional. Ja Hasan, Jiang
e Rafols (2021) ao analisaram um programa de isencao fiscal iniciado pelo governo
indiano, mostram que hd um aumento significativo na entrada de empresas e no em-
prego, especialmente nas industrias de transformacéo. Além disso, ndo consideram que
os efeitos do programa persistam apds o seu término. No Vietnam, Vu e Yamada (2022)
mostram que as politicas place-based levaram ao crescimento do numero de empregos e
de empresas nas areas comuns onde as zonas empresariais estavam localizadas.

No Brasil, tais politicas sdo implementadas nos trés niveis de administragdes, mas
sdo aquelas de ambito federal (principalmente através dos Fundos Constitucionais de
Financiamento e dos incentivos fiscais da Sudene e Sudam) e estadual (basicamente,
incentivos fiscais baseados em créditos do ICMS) que compdem o conjunto importante de
politicas territoriais aplicadas no pais. Vistos como produto da liberdade constitucional
na definicdo do ICMS e da aparente pouca efetividade do planejamento regional no nivel
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federal, os incentivos fiscais estaduais se disseminaram no pais (LIMA; LIMA, 2010).18

Instituido pela Lei Estadual n°® 11.675, de 11 de outubro de 1999, o Programa
de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco (Prodepe), oferece incentivos fiscais
(via ICMS) direcionados a alguns setores da atividade economica, com o objetivo de
atrair novos investimentos e fortalecer os ja existentes no estado. O Prodepe considera
algumas firmas especificas como elegiveis e que poderao se habilitar a candidatar-se ao
beneficio fiscal do estado. Tais empresas deverdo pertencer aos setores industriais ou
comerciais atacadistas com sede ou filial em Pernambuco e devidamente inscritas no
Cadastro de Contribuintes do Estado de Pernambuco (Cacepe) e que tenham mais de 12
meses de inscricdo estadual'®. Além da mencionada inscricio as empresas industriais
e comerciais atacadistas também deverao preencher, cumulativamente, as seguintes
condicdes: 1. Encontrar-se em situacdo regular perante a Fazenda Estadual, relativamente
a todas as obrigacoes tributdrias, inclusive as acessorias, do conjunto de estabelecimentos
do contribuinte no Estado; 2. Atender aos requisitos previstos em normas relativas a
concessdo de empréstimos bancarios, na hipétese de concessao de financiamento (ADEPE,
2024).

Como foco no emprego, salario médio e massa salarial, o objetivo deste trabalho
¢ avaliar os efeitos do Prodepe sobre o desempenho das firmas beneficiadas pelas
isencoes fiscais. Diante disso, surge a seguinte questao: os incentivos fiscais sdo realmente
suficientes para atrair novas empresas para Pernambuco, especialmente para o interior
do estado? Para tal, utiliza uma base de dados tnica de acesso restrito que permite
acompanhar as firmas desde o ano 2000 até 2017 em conjunto com microdados da RAIS
(MTE) para identificar firmas beneficiadas unicamente pelo programa (e ndo também
pelo FNE, incentivos fiscais da Sudene, ou mesmo BNDES) e o estimador duplamente
robusto proposto recentemente por Callaway e Sant’Anna (2021) para o modelo de
diferencas em diferencas com multiplos periodos de tempo (staggered diff-in-diff). A
pesquisa apresenta quatro contribuicoes claras a literatura.

Primeiro, contribui para o preenchimento da lacuna a respeito dos efeitos dos
incentivos fiscais estaduais, muito menos estudados que aqueles federais, por exemplo,
dos Fundos Constitucionais. De fato, a literatura apresenta poucas evidéncias empiricas

18 Por exemplo, estdo presente em todos os estados nordestinos: 1) Sistema de Apoio a Industria e ao
Comércio Exterior do Estado do Maranhédo - SINCOEX; 2) Lei de Incentivos Fiscais do Piaui; 3) Fundo
de Desenvolvimento Industrial do Ceard - FDI; 4) Programa de Apoio ao Desenvolvimento Industrial
do Rio Grande do Norte - PROADI; 5) Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Industrial da Paraiba -
FAIN; 6) Programa de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco; 7) Programa de Desenvolvimento
Integrado do Estado de Alagoas - PRODESIN; 8) Programa Sergipano de Desenvolvimento Industrial -
PSDI; 9) Programa de Desenvolvimento Industrial e de integracdo Econdmica do Estado da Bahia -
DESENVOLVE.

Cabe ressaltar que desde 09/2009 é concedida inscricido dnica no Cacepe para estabelecimentos de
natureza diversa, independentemente de ambos os estabelecimentos serem beneficidrios do Prodepe.
Antes, a referida data para inscri¢do tinica apenas era concedida na hipdtese de somente um dos
estabelecimentos serem beneficidrios do mencionado Programa (ADEPE, 2024).
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sobre os efeitos dos incentivos fiscais de cunho estadual e ndo ha um consenso sobre
a eficacia dos incentivos no Nordeste nas varidveis chaves da economia. Gongcalves,
Almeida e Barbosa (2018) estudaram os efeitos dos incentivos fiscais do FAIN na Pa-
raiba, concluindo que aumentaram significativamente o emprego e a massa salarial para
as empresas beneficiadas, com efeitos positivos crescentes ao longo do tempo. Junior,
Barreto e Oliveira (2006) avaliaram os incentivos fiscais concedidos pelo FDI do Ceara,
concluindo que néao tiveram efeito sobre o emprego a curto prazo. Benegas e Teixeira
(2012) mostram que com os incentivos do FDI no Ceara sobre a taxa de sobrevivéncia
das empresas sao positivos. Magalhdes e Siqueira (2014) e Lima e Lima (2015) anali-
saram os efeitos espaciais do Prodepe em Pernambuco, constatando que os incentivos
atrairam investimentos mas sozinhos ndo foram suficientes para atrair grandes projetos
de investimento ou mudar a configuracao espacial estadual das firmas.

A segunda contribuicdo diz respeito a possibilidade de selecionar somente as
empresas que foram beneficiadas exclusivamente pelo Prodepe e, assim, apresentar
resultados efetivos das isengdes. Sabe-se que, devido a lacunas na legislagao, as empresas
podem obter recursos também em outras esferas da administracdo publica, como, por
exemplo, do BNDES, do FNE ou incentivos da Sudene. Atualmente, existe apenas um
estudo que obtém resultados exclusivos para o Prodepe, que é o de Oliveira e Silveira
Neto (2020). Este estudo utilizou o método de difference-in-differences tradicional para
avaliar o efeito dos incentivos do Prodepe sobre o emprego, salario médio e massa
salarial nas empresas beneficiadas, encontrando efeitos positivos nos primeiros cinco
anos. O presente estudo apresenta vantagens em relacio a esse, pois, ao utilizar esse
método em dois periodos, ndo considera a possibilidade de empresas serem beneficiadas
em anos distintos e ndo leva em conta as heterogeneidades das firmas. Assim, esta
pesquisa traz uma terceira contribuicdo metodoldgica para o campo.

A terceira contribuicdo estd associada a estratégia empirica da pesquisa. Em
geral, as avaliacoes empregam métodos inadequados, dado que as firmas podem ser
beneficiadas pelo programa em anos distintos e com isso apresentam heterogeneidades
nos resultados. De acordo com o melhor conhecimento dos autores, trata-se da primeira
investigacdo a considerar firmas beneficiadas exclusivamente pelos incentivos estaduais
(e ndo pela conjuncado de incentivos federais e estaduais, por exemplo FNE e Prodepe) e
a estratégia recente de Callaway e Sant’Anna (2021) para o modelo de (staggered diff-in-
diff). Neste sentido, nota-se que, quase sem excec¢ao, as avaliacoes de politicas territoriais
no Brasil ndo consideram que firmas beneficiadas podem acessar beneficios de diferentes
politicas simultaneamente, o que torna as evidéncias obtidas menos criveis com respeito
a efeito de politicas especificas?’. O cuidado com diferentes influéncias das politicas e
com o modelo empirico tornam as evidéncias obtidas na pesquisa potencialmente mais

criveis. Logo, este método permite analisar dados com multiplos periodos de tempo, nao

20 Uma excecéo € o jd mencionado trabalho de Oliveira e Silveira Neto (2020).
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se restringindo a apenas dois periodos. O que avanca em termos de identificacdo dos
efeitos do Prodepe, segundo Callaway e Sant’Anna (2021) permite a andlise de efeitos
dinamicos ao longo do tempo, capturando como o efeito da intervencdo evolui apds a sua
implementacdo. Portanto, o estimador fornece estimativas mais precisas dos resultados.

Por fim, a quarta contribuicao diz respeito a avaliar as firmas beneficiadas com
combinacoes de politicas federais, isto €, o Prodepe e FNE, Prodepe e BNDES e Prodepe
e incentivos da Sudene, sabe-se que os incentivos fiscais estaduais se espalharam pelo
pais devido a liberdade constitucional na definicio do ICMS e a baixa efetividade do
planejamento regional federal. Logo, os efeitos de crescimento podem ser potencializados
nas firmas beneficiadas por mais de uma politica.

Os resultados gerais mostram que, em média, o Prodepe contribuiu para um
crescimento anual do emprego de 22,3% e massa salarial em 15,1% para as empresas
beneficiadas e uma reducéo de 8,2% no saldrio médio pago por essas empresas. Tais
efeitos, no entanto, ndo persistem ao longo do tempo: o crescimento do emprego para
apds 8 anos com a isencdo e massa salarial com 4 anos, e a reducdo nos saldrios
médios desaparece apds 6 anos. Esses resultados sdo robustos a diferentes verificacoes
de robustez. Quando combinados com outros beneficios federais, o programa estadual é
potencializado, e os resultados para a economia podem variar dependendo do tipo de
beneficio.

Além desta introducao, o capitulo é organizado em seis partes. A proxima secdo
explora o histérico do Prodepe e dos incentivos place-based no estado de Pernambuco.
A secdo trés apresenta a especificacdo empirica usada e os dados do estudo. As secoes
quatro a seis apresentam os resultados gerais, heterogeneidades e os resultados conside-
rando o Prodepe e os incentivos economicos de outras politicas diferentes. A secao sete
apresenta as consideracoes finais.

4.2 Background: Prodepe e sua atuacdo na economia pernambucana

O Programa de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco (Prodepe)?! faz uso
de um conjunto de incentivos fiscais direcionados a setores da atividade econémica, com
destaque para a industria e o comércio, este ultimo relacionado a centrais de distribuicao
e importadores atacadistas (ADEPE, 2024). Além de atrair investimentos, 0os incentivos
fiscais do programa visam distribuir os recursos economicos de forma equitativa entre as
regides do estado e diversificar os setores da economia. Os incentivos fiscais representam
créditos do ICMS de até 95% do saldo devedor deste imposto estadual e periodo de até

21O Prodepe foi instituido pela Lei Estadual n® 11.675, de 11 de outubro de 1999, e regulamentado
por meio do Decreto Estadual n® 21.959, de 27 de dezembro de 1999. E um dos programas mais
transparentes e robustos do género pela abrangéncia e escalonamento de percentuais em funcéo da
localizacdo dos empreendimentos (ADEPE, 2024).
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12 anos (com possibilidade de renovaciio)??.

Tais incentivos fiscais e financeiros pelo Prodepe exigem a aprovacao pelo Conse-
lho Estadual de Politicas Industrial, Comercial e de Servigcos (Condic), que considera trés
dimensodes na concessao do auxilio (ADEPE, 2024): a natureza da atividade, a especifica-
cao dos produtos e a localizacdo geografica do empreendimento e sua prioridade para a
atividade economica do estado (OLIVEIRA, 2020). Neste ultimo, o tamanho da firma é
um fator importante para a economia.

Com respeito a atividade econémica ou setor, conforme a ADEPE (2024), na in-
dustria, o incentivo é concedido através de concessao de créditos presumidos de Imposto
sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS), que variam de 47,5% a 95%. Aqui
o chamado industrial prioritdrio centra-se no agrupamento constituido pelas cadeias
produtivas da agroindustria, metalmecanica e material de transporte, eletroeletronica,
farmacoquimico comum e higiene pessoal, bebidas, minerais nao-metélicos, téxtil, plds-
ticos, moveis e defesa. Para tais segmentos, a distribuicdo espacial dos incentivos se
da da seguinte forma: a Regido Metropolitana do Recife - RMR (75%), Zona da Mata
(85%); Zona do Agreste (90%) e Zona do Sertdo (95%)23. Um segundo agrupamento
diz respeito ao agrupamento industrial relevante, que compreende a industrializacao
de produtos que ndo estdo entre aqueles relacionados no caso anterior. Para este caso
especifico, na RMR, o crédito presumido do ICMS € de até 47,5% do saldo devedor
do ICMS normal. Fora da RMR, o percentual serd de até 75%. Por fim, um ultimo
agrupamento diz respeito a industria especial, que compreende as cadeias de industrias
farmacoquimica (biotecnologia) e de quimica fina no Polo Farmacoquimico de Goiana,
e a industria siderurgica de producao de laminados de aluminio a quente e de vidros
planos, temperados ou ndo (ADEPE, 2024).

Em relacdo as atividades comerciais, o Prodepe concede incentivos as Centrais
de Distribuicdo (ADEPE, 2024). Esses incentivos incluem um crédito presumido de 3%
sobre o valor das transferéncias entre estabelecimentos da mesma empresa localizados
em qualquer estado brasileiro e em Pernambuco, um crédito presumido de 3% sobre o
valor das saidas interestaduais, e a ndo aplicacdo da substituicdo tributdria nas entradas
estaduais de produtos sujeitos a essa substituicdo, desde que o credenciamento seja
realizado e a validade seja restrita a mercadorias ndo produzidas em Pernambuco,
conforme estabelecido no Edital de Nao Concorréncia.

Além disso, conforme destacado por Oliveira (2020), o Prodepe também oferece
incentivos para a importacdo, que incluem o diferimento do ICMS para produtos sem
fabricacéo local, mediante edital de nao concorréncia; crédito presumido de 47,5% sobre

22 0Os incentivos podem ser prorrogados; para a industria dita prioritdria e especial sdo possiveis prazos
de 12 anos e para a industria relevante o prazo é de 8 anos, todos prorrogaveis até 31 de dezembro de
2032 (Lei Complementar Federal - LC n® 160/2017) (ADEPE, 2024).

23 Tal segmento pode ser visualizado pela Figura 12.
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o débito gerado nas saidas interestaduais; crédito presumido de 8% sobre o valor total
da operacdo de importacéo nas saidas internas para produtos com aliquota de 18% (e
10% de crédito presumido para produtos com aliquota superior a 18%); e beneficios que
nao se aplicam a combustiveis, trigo e seus derivados, estendendo-se também as tradings
(ADEPE, 2024). Os prazos de fruicdo seguem a Lei Complementar Federal n°® 160/2017.

A Figura 12 apresenta os incentivos gradativos do Prodepe em funcao da locali-
zacdo geografica, com o objetivo de induzir a interiorizacdo. As firmas localizadas em
municipios das mesorregides Sertdes, Sdo Francisco e Agreste Pernambucano apresentam
grandes incentivos fiscais a instalacdo de empreendimentos.
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Figura 12 — Incentivos fiscais do Prodepe

Fonte: Agéncia de Desenvolvimento Econémico de Pernambuco (ADEPE, 2024).

A Tabela 19, apresenta o numero de empresas em Pernambuco identificadas
na RAIS (Relagcdo Anual de Informagdes Sociais) e o nimero de empresas beneficiadas
por algum incentivo, place-based ou nédo, no periodo de 2000-2017. Note-se que esses
beneficios referem-se a créditos subsidiados do FNE, FDNE e BNDES, bem como a
incentivos fiscais da Sudene e do Prodepe. As informacoes estdo organizadas em quatro
blocos: total de empresas na RAIS (coluna (A)), empresas beneficiadas por qualquer
politica (colunas (B) e (B/A)), empresas beneficiadas pelo Prodepe (colunas (C), (C/B),
(D) e (D/B)), e empresas nao beneficiadas pelo Prodepe (colunas (E), (E/B), (F) e
(F/A)).

As informacoes revelam a importancia do Prodepe e de outros incentivos. Primei-
ramente, € possivel notar um aumento claro no niimero de empresas beneficiadas por
incentivos no geral, incluindo o Prodepe, no periodo. Em 2017, cerca de 12,1% e 3,9%
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das empresas beneficiaram de algum incentivo e do Prodepe, respectivamente. Esses
numeros correspondiam a apenas 0,6% e 0% em 2000, respectivamente. Em segundo
lugar, observa-se uma tendéncia clara de que as empresas beneficiadas pelo Prodepe
também busquem vantagens em outras politicas de incentivo. Em 2002, 9,5% das em-
presas recebiam beneficios exclusivamente do Prodepe. No entanto, esse percentual
caiu para 1,9% ao longo do tempo. Atualmente, 3,9% das empresas recebem beneficios
tanto do Prodepe quanto de outras politicas de incentivo, totalizando 442 empresas
que combinam esses apoios. Uma avaliacdo confidvel dos efeitos do Prodepe sobre as
empresas beneficiadas deve, portanto, considerar tal situacdo de beneficios sobrepostos.
Caso contrario, sera avaliado o efeito de um “coquetel” de beneficios.

Tabela 19 - Firmas beneficiadas e ndo beneficiadas por incentivos crediticios e fiscais -
politicas espaciais e ndo espaciais - Pernambuco

Firmas Firmas beneficiadas Firmas ndo beneficiadas
Ano Total Beneficiadas % pelo Prodepe pelo Prodepe
(A) ®) (B/A) Prodepe % Somente % Outras % Nenhuma %
© (C/B) Prodepe (D/B) Politicas  (E/B) Politica (F/A)
(D) (E) (€9)
2000 43.927 255 0,6 0 0 0 0 255 100,0 43.672 99,4
2001 46.175 418 0,9 39 9,3 31 7,4 379 90,7 45.757 99,1
2002 48.899 599 1,2 71 11,9 57 9,5 529 88,3 48.300 98,8
2003 50.608 855 1,7 76 8,9 62 7,3 781 91,3 49.753 98,3
2004 53.165 998 1,9 75 7,5 61 6,1 927 92,9 52.167 98,1
2005 56.259 1.351 2,4 87 6,4 68 5,0 1.274 94,3 54.908 97,6
2006 59.209 2.027 3,4 226 11,1 183 9,0 1.822 89,9 57.182 96,6
2007 61.513 2.706 4.4 255 9,4 203 7,5 2.475 91,5 58.807 95,6
2008 64.491 3.436 53 301 8,8 222 6,5 3.174 92,4 61.055 94,7
2009 68.691 4.589 6,7 315 6,9 222 4,8 4.319 94,1 64.102 93,3
2010 74.649 7.128 9,5 337 4,7 217 3,0 6.844 96,0 67.521 90,5
2011 79.988 9.095 11,4 362 4,0 225 2,5 8.787 96,6 70.893 88,6
2012 85.923 10.620 12,4 415 3,9 235 2,2 10.267 96,7 75.303 87,6
2013 90.025 11.479 12,8 435 3,8 234 2,0 11.109 96,8 78.546 87,2
2014 94.545 12.211 12,9 461 3,8 237 1,9 11.821 96,8 82.334 87,1
2015 95.194 12.328 13,0 459 3,7 224 1,8 11.947 96,9 82.866 87,0
2016 93.265 11.824 12,7 472 4,0 226 1,9 11.434 96,7 81.441 87,3
2017 92.558 11.203 12,1 442 3,9 209 1,9 10.849 96,8 81.355 87,9
Total 1.259.084 103.122 8,2 4.828 4,7 2.916 2,8 98.993 96,0 1.155.962 91,8

Nota: (A) Numero total de firmas estabelecidas no estado de Pernambuco; (B) Numero total de firmas beneficiadas por alguma
politica; (C) Empresas beneficiadas pelo Prodepe e outra politica (estadual ou federal); (D) Firmas beneficiadas exclusivamente
pelo Prodepe; (E) Firmas ndo beneficiadas pelo Prodepe, mas que receberam beneficios de outra politica em algum momento;
(F) Firmas ndo beneficiadas por nenhuma politica. Dados firma-ano sdo considerados para o painel de 2000 a 2017.

Fonte: Elaboracdo prépria com base em informagdes dos microdados do BNB, BNDES, Sudene, Prodepe e RAIS.

Essa distribuicdo entre firmas beneficiadas exclusivamente pelo Prodepe e aquelas
beneficiadas por outras politicas mostra a complexidade do ambiente de incentivos
fiscais e crediticios em Pernambuco, com muitas empresas optando por aproveitar uma
variedade de programas disponiveis para maximizar seus beneficios. Essa diversificacao
pode ser vista como uma estratégia prudente para mitigar riscos e aproveitar a0 maximo
as oportunidades oferecidas pelos diferentes programas de incentivo. Oliveira (2020)
investigou boa parte dessas relacdes. No entanto, para além disso, se instala questoes
voltadas a avaliacdo dos programas de fomento ao desenvolvimento territorial, sobretudo
ao verdadeiro impacto das politicas em curso no estado e possiveis heterogeneidades no
tratamento das firmas beneficiadas ao longo do tempo.
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4.3 Estratégia empirica

4.3.1 Especificacao econométrica

Como foco no emprego, saldrio médio e massa salarial, o objetivo deste trabalho
foi avaliar os efeitos do Prodepe sobre o desempenho das firmas beneficiadas pelas
isencoes fiscais do governo estadual. Considerando que nenhum choque externo ou
experimento natural influenciou a condicao das empresas de serem beneficiadas, apenas
utilizando o critério de elegibilidade, conforme apontado na se¢édo 4.2. O banco de dados
permite monitorar empresas beneficidrias e ndo beneficidrias ao longo do tempo. Isso
possibilita utilizar uma estratégia de Diferenca em Diferencas para estimar os efeitos
gerados pelo programa por meio do estimador duplamente robusto de Multiple Periods
Difference-in-Differences (ou Staggered diff-in-diff) proposto por Callaway e Sant’Anna
(2021)2*. No presente estudo, foi aplicado o estimador conforme proposto pelos autores
e em termos formais dado por:

Yy = Bo+ P1 - Prodepe;; + ¢ + € (6)

Onde Y; é a variavel de interesse associado ao outcome de emprego, saldrio médio e
massa salarial das firmas (i) no periodo (¢); o B; - Prodepe;; especifica os resultados
associados as firmas beneficiadas exclusivamente pelo Prodepe; ¢; € um conjunto de
controles impostos referentes aos trabalhadores, firmas e localizacdo geografica. A prin-
cipal contribuicdo do método diz respeito a captar a dindmica em que é concedido o
crédito as firmas beneficiadas pela isencao fiscal de acordo com o cohort e tempo/ano
calendario. Callaway e Sant’Anna (2021) demonstraram que, sob a hipétese de antecipa-
cao limitada do tratamento e de tendéncias paralelas condicionais, o efeito mencionado
pode ser estimado usando o estimador ponderado de propensao inversa aumentada
(AIPW)/duplamente robusto (DR). Além disso, os impactos podem ser agregados em
diferentes dimensdes (cohort e/ou tempo) para obter efeitos especificos do tratamento.
Um indicador geral do efeito do tratamento considera a agregacao ponderada e pode ser
obtido por:

T
04 = (1/k) Z Z 1{t > g}ATT Prodepe(g,t)P(G=g|G <T) (7)
g=21=2

24 Ao considerar essa estratégia, surgem dois desafios criticos. Primeiramente, é necessdrio identificar
com precisdo as empresas que receberam beneficios exclusivos do Prodepe. Em segundo lugar, devido
a variacdo temporal no tratamento entre as empresas, é essencial assegurar comparagdes apropriadas
entre empresas tratadas e ndo tratadas ao longo do tempo. A concentracdo em Pernambuco, conforme
discutido na secdo anterior, possibilitou o acesso a informacdes exclusivas sobre os beneficios obtidos
por empresas de outras politicas.
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onde k=Y, YL, 1{t > g}P(G=g|G<T)e P(G=g|G<T) mede o peso da coorte de
tratamento g no total.

A estratégia também permite a estimativa do efeito médio do tratamento para
o grupo de unidades expostas ao tratamento por exatamente ¢ =t — g periodos. Essas
estimativas sdo uteis para verificar a suposicdo de tendéncias comuns e identificar
variagbes potenciais nos efeitos do tratamento ao longo do tempo. A versido dos autores
do event study pode ser obtida por:

Gevenz(e) _ Z 1{g+g < T}ATTProdepe(g,g+e)P(G = g|G+€ < T) (8)
g=2

onde 1{g+e < t} assume o valor 1 quando o tempo decorrido apds a entrada no
programa é exatamente e, e 0 caso contrario, e P(G = g|G+e < T) é a proporcao de
unidades tratadas no grupo g em e. O parametro, portanto, fornece o efeito médio do
programa para unidades tratadas por e periodos apds a entrada no Prodepe. No caso da
avaliacao de impacto realizada aqui, é possivel calcular esse parametro parae=1,2,...,7,
em relacdo aos anos antes e e = 1,2, ..., 10, aos anos depois.

Na presente estimativa de baseline, foi utilizado um grupo de controle composto
por empresas que nunca receberam assisténcia de programas de ajuda federal ou estadual.
Este grupo foi identificado coletando informacdes da RAIS sobre empresas no estado
e cruzando-as com dados obtidos de organizacdes de ajuda federal (BNB, Sudene e
BNDES). Note-se que foram utilizados dados longitudinais de empresas, o que permite
considerar efeitos especificos das empresas e um conjunto significativo de controles
varidveis ao longo do tempo. Este conjunto de controles abrange caracteristicas das
empresas e de seus trabalhadores e é apresentado na Tabela 20.

4.3.2 Base de dados

A andlise firmou-se em dados de firmas identificadas pelo Cadastro Nacional
da Pessoa Juridica (CNPJ) de cinco fontes distintas: financiamento do FNE, BNDES e
FDNE fornecidos pelo BNB, BNDES e Sudene, respectivamente (2000 a 2017); incentivos
fiscais do Governo Federal, fornecidos pela Sudene (2007 a 2016); incentivos fiscais
concedidos pelo Prodepe de junto a Secretaria de Desenvolvimento Econémico do Estado
de Pernambuco (2000 a 2016); e emprego formal, caracteristicas do empregado e da
empresa pela RAIS/MTE, de 2000 a 2017. Valores foram ajustados para precos de 2017
usando o IPCA do IBGE.

Com o objetivo de avaliar os efeitos do Prodepe nas firmas beneficiadas exclusiva-
mente pelo programa (grupo de tratamento), com o contrafactual sendo as firmas nao
beneficiadas por nenhuma outra politica de fomento (grupo de controle), pode-se entdo
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analisar o conjunto de dados distribuidos de acordo com o tratamento a ser analisado,
conforme especificado na subsecéo anterior. O grupo de tratamento é composto por
2.916 observacoes firma-ano do Prodepe, enquanto 212.583 firmas ndo foram beneficia-
das pelo Prodepe nem por qualquer outra politica, elegiveis ao programa, totalizando
1.054.852 observacgoes.

A Tabela 20 apresenta estatisticas descritivas das varidveis das empresas dos
grupos de tratamento e controle para os anos de 2005, 2010 e 2015. Cabe destacar que,
entre as varidveis de controle, ha caracteristicas préprias das empresas (idade, tempo
de mercado, porte e setor de atuacao), bem como de seus trabalhadores (idade média,
tempo médio de casa, escolaridade e horas médias trabalhadas) e localizacdo (mesor-
regioes do estado e semidrido). Em geral, as empresas beneficiadas e ndo beneficiadas
sdo semelhantes em termos de porte e caracteristicas dos trabalhadores. As maiores
diferencas dizem respeito a maior presenca, entre as ndo beneficiadas, de empresas do
setor de comércio e, entre as beneficiadas pelo Prodepe, de empresas do setor industrial.
A média da duracao é de 12 anos com desvio padrao de 5 anos, ademais s6 dois CNPJ
foram beneficiados pelo Prodepe em anos distintos, ambos foram retirados do grupo de
tratamento.

Tabela 20 — Estatisticas Descritivas das firmas beneficiadas e ndo beneficiadas pelo Pro-
depe - 2000 a 2017

Beneficiadas Nao Beneficiadas
Variaveis 2005 T 2010 T 2015 2000 T 2010 T 2015
Média DP | Média DP | Média DP Média DP | Média DP | Média DP

Outcomes
Tn (emprego) 3,68 1,23 3,39 1,40 3,28 1,43 17,69 0,99 1,69 0,99 17,65 0,99
In (massa) 10,96 1,42 10,82 1,86 10,78 1,83 8,0 1,53 8,26 1,62 8,32 1,69
In (saldrio) 7,34 0,60 7,55 0,95 7,61 0,90 6,73 0,70 6,91 0,82 7,02 0,93
Emprego 79,68 106,81 82,57 268,24 76,90 231,16 16,07 225,84 16,87 277,64 15,06 231,54
2:3:;0 1856,5 1312,33 2539,7 2397,35 2582,9 2070,94 1013,5 1058,31 12125 1167,79 1384,2 1266,72
]S\gf;;aa ! 162538,3  292947,7 | 155626,7 3245658 | 1615343  382098,7 | 26669,66 ~ 489747,1 | 35816,55 8223009 | 37222,77  902671,1
Caracteristicas das firmas
Simples

; 0,15 0,36 0,05 0,21 0,04 0,19 0,56 0,50 0,59 0,49 0,62 0,49
Nacional
In(idade) 2,39 0,72 2,32 0,69 2,40 0,68 2,19 0,83 2,04 0,97 1,99 0,96
Tempo de 12,97 10,21 11,90 9,52 12,90 10,37 10,97 8,88 10,50 9,69 10,07 9,98
mercado
Micro 0,24 0,43 0,34 0,48 0,41 0,49 0,84 0,37 0,84 0,37 0,84 0,36
Pequena 0,54 0,50 0,41 0,49 0,36 0,48 0,14 0,35 0,14 0,35 0,14 0,34
Médio/grande 0,22 0,35 0,25 0,35 0,23 0,35 0,02 0,35 0,02 0,35 0,02 0,35
Industria 0,79 0,41 0,65 0,48 0,69 0,46 0,10 0,31 0,09 0,29 0,09 0,29
Comércio 0,19 0,40 0,34 0,47 0,29 0,45 0,47 0,50 0,47 0,50 0,44 0,50
Caracteristicas dos trabalhadores
Tdade 33,68 4,04 34,50 479 35,17 5,53 33,18 7,76 34,28 813 35,07 8,53
Idade? 1150,5 277,33 1219,59 352,11 1267,73 418,27 1160,9 569,79 1241,4 614,0 1302,5 652,8
Z;“;p"— 50,11 33,46 46,20 33,80 48,11 35,82 39,80 42,65 38,76 45,67 38,66 45,76
Z;";?"— 3614,3 4599,15 3271,23 5475,9 3592,5 6110,23 3402,8 8876,3 3588,1 9944,4 3588,2 10456,7
Horas 43,94 0,18 43,46 2,60 43,29 2,86 42,97 3,96 43,13 3,61 43,12 3,54
Analfabeto 0,02 0,08 0,01 0,94 0,01 0,26 0,01 0,17 0,01 0,51 0,01 0,26
Ens. Fund. 0,38 0,30 0,24 0,27 0,20 0,25 0,36 0,39 0,27 0,36 0,20 0,33
Ens. Médio 0,46 0,26 0,55 0,29 0,59 0,29 0,54 0,40 0,62 0,39 0,68 0,37
Ens. Superior 0,14 0,20 0,20 0,25 0,20 0,26 0,10 0,23 0,11 0,24 0,12 0,26
Localizacao
Agreste 0,06 0,24 0,08 0,27 0,11 0,31 0,18 0,38 0,19 0,39 0,20 0,40
Mata 0,07 0,26 0,06 0,24 0,09 0,28 0,09 0,28 0,09 0,28 0,09 0,29
Metropolitana 0,74 0,44 0,77 0,42 0,74 0,44 0,62 0,48 0,60 0,49 0,59 0,49
Sertio 0,12 0,32 0,06 0,24 0,04 0,204 0,06 0,23 0,06 0,24 0,06 0,24
Sdo Francisco 0,01 0,12 0,03 0,16 0,02 0,13 0,05 0,22 0,06 0,23 0,06 0,23
Semiarido 0,19 0,40 0,17 0,37 0,17 0,38 0,28 0,45 0,31 0,46 0,31 0,46
Néio Semidrido 0,81 0,40 0,83 0,37 0,83 0,38 0,72 0,45 0,69 0,46 0,69 0,46
Observacdes 68 217 237 54,908 67,521 82,334

Notas: Sdo consideradas estatisticas descritivas das empresas beneficidrias exclusivas do PRODEPE e das empresas nao beneficiarias
de nenhuma politica no estado. Sdo considerados dados de anos firmes para o painel de 2000 a 2017.

Fonte: Elaboracdo prépria com base em microdados da Secretaria de Desenvolvimento Econémico de Pernambuco e RAIS.
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4.4 Resultados

Esta seciio explora e analisa os principais resultados do estudo. E apresentado
os resultados baseline do efeito geral do incentivo fiscal do Prodepe sobre as firmas
beneficiadas. Em seguida, diferentes testes de robustez foram realizados para validagdo
dos resultados.

4.4.1 Os efeitos do Prodepe sobre as firmas beneficiadas de Pernambuco

A Tabela 23 apresenta os efeito médio do tratamento ATT(g,t) do Prodepe sobre
o emprego, salario médio e massa salarial das empresas que se beneficiaram exclusiva-
mente de seus beneficios (estimativas correspondentes a equacdo (7) apresentada na
especificacdo econométrica). As colunas de (1)-(3) apresenta os resultado do Prodepe
sobre os outcomes sem os controles (caracteristicas das empresas, dos trabalhadores e
localizacdo geografica), isto é, sob o pressuposto de tendéncias paralelas incondicionais.
J4 as colunas de (4)-(6) apresenta os resultados com os controles estabelecidos, com o
pressuposto de tendéncia paralela condicional. Como ja dito, foi utilizado o estimador
DiD duplamente robusto, este estimador é baseado na ponderacdo de probabilidade
inversa e minimos quadrados ordindrios sugeridos por Sant’/Anna e Zhao (2020) e um
grupo de controle formado por empresas que ndo receberam nenhum tipo de incentivo
(as empresas “nunca tratadas”).

De acordo com os valores da tabela, as estimativas com a inclusdao dos controles
nio sdo significativamente diferentes daquelas obtidas sem os controles®°. Isso é consis-
tente com a similaridade entre os grupos tratados e nao tratados em relacdo as variaveis
observaveis. Sob o pressuposto de tendéncia paralela condicional, observa-se que o
efeito médio geral do tratamento em relacdo ao emprego foi positivo e significativo, com
aumento de 22,3% para as empresas beneficiadas, enquanto sobre a massa salarial esse
aumento foi de 15,1%. Por outro lado, houve efeito médio negativo e significativo sobre
os salarios médios, com reducao de 8,2%. Tomados em conjunto, esses resultados sao
consistentes com a ideia de que os incentivos fiscais promovidos pelo governo estadual
ajudam a expandir o emprego e a massa salarial na economia sem, no entanto, gerar
aumentos no saldrio médio. Uma possivel explicacdo para a reducao do saldrio médio é
que os novos empregos gerados estdo incorporando trabalhadores menos qualificados ao

setor formal da economia2°.

Em termos absolutos, o efeito exclusivo do Prodepe na geracdo de empregos
nas firmas beneficiadas é de aproximadamente 25 novas vagas ocupadas, com um

25 Os controles estdio descritos na Tabela 20, que apresenta as caracteristicas das empresas, dos trabalha-
dores e fatores geograficos.

26 Heterogeneidades foram realizadas com relacdio aos setores das firmas beneficiadas pelo programa e
tamanho da firma.
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desvio padrao de 10,6. Em relacdo a massa salarial, o aumento foi de R$ 73.981,01,
com um desvio padrdo de R$ 38.427,54. No que diz respeito ao saldrio, a reducao
do salario médio é de R$ 272,34, com um desvio padrao de R$ 125,40. A geracéo de
aproximadamente 25 novas vagas indica um impacto positivo do Prodepe na criacao de
empregos, enquanto o aumento na massa salarial reflete a expansao total do pagamento
ao setor. A reducdo no saldrio médio sugere a incorporacao de trabalhadores menos
qualificados, que pode ter diminuido a média salarial.

As estimativas realizadas apresentam diferencas parciais com relacéo as estima-
tivas disponiveis na literatura sobre incentivos fiscais de carater estadual que também
utiliza microdados da RAIS. Por exemplo, estimativas de Oliveira e Silveira Neto (2020),
que analisaram o mesmo periodo de 2000-2017 utilizando o estimador tradicional DiD,
observaram um aumento no emprego de 8,6% e uma reducdo do saldrio médio da
economia em 10,3%, mas ndo encontraram efeitos significativos sobre a massa salarial.
Por sua vez, Goncalves, Almeida e Barbosa (2018), analisando os efeitos dos incentivos
fiscais do FAIN na Paraiba, concluiram que o programa aumenta significativamente o
emprego em 3.668 vagas e a massa salarial em 67,01 milhoes de reais para as empresas
beneficiadas, com efeitos positivos crescentes ao longo do tempo. No Ceard, Lima Junior
(1990) avaliou os incentivos fiscais concedidos pelo FDI do Ceard, concluindo que nao
tiveram efeito sobre o emprego a curto prazo.

Tabela 21 - Efeito médio do tratamento AT T (g,t) do Prodepe sobre as firmas

Emprego Saldrio Massa Emprego Saldrio Massa
(1) (2) 3) 4) (5) (6)
ATT! 0.217***  -0.073**  0.152***  (0.223***  -0.082** 0.151%**
Prodepe (0.057) (0.033) (0.075) (0.057) (0.033) (0.074)
Controles® - - - Vv V V
N. de firmas 2,916 2,916 2,916 2,916 2,916 2,916
Prodepe
N. total de firmas  212.583 212.583 212.583 212.583 212.583 212.583
Observacoes 1.054.852 1.054.852 1.054.852 1.054.852 1.054.852 1.054.852

Notas: Erro padrio agrupado em Whootstrap nivel-firma entre parénteses. 'ATT = O efeito do
Prodepe sobre o emprego, salario médio e massa salarial das empresas beneficiadas estimado
com base na suposicdo de tendéncias paralelas incondicionais (Colunas (1)-(3)) e na suposicao
de tendéncias paralelas condicionais (Colunas (4)-(6)). 2Os controles utilizados correspondem
as caracteristicas das firmas, trabalhadores e fatores geograficos, conforme ja especificado.
Nivel de significancia estatistica: (*) P <0, 1; (**) P <0,05; (**)P < 0,01.

Fonte: Estimativa propria.

Outro ponto importante a destacar € que as politicas de incentivos fiscais estaduais
podem apresentar resultados diferentes de acordo com o nivel de desenvolvimento do
pais. Nos Estados Unidos, Button (2019) mostram que os incentivos fiscais estaduais,
recentemente populares, tém os seguintes efeitos: um aumento de 8,1% no emprego,
uma reducéo de 4,8% nos salarios médios e uma reducdo de 8,5% nos saldrios totais,

além de nenhum impacto significativo sobre o nimero de estabelecimentos. Nesse caso,
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observa-se uma diferenca na magnitude dos coeficientes obtidos em relacdo aos do
presente estudo. Essa diferenca pode ser, em parte, justificada pelo diferente nivel de
desenvolvimento dos paises. Em muitos casos, esses incentivos podem ser entendidos
como uma forma de captura de recursos publicos.

No entanto, ao tributar as empresas com o objetivo de aumentar a arrecadacao, o
impacto nos indicadores economicos pode ser negativo. Na Itdlia, por exemplo, Belotti,
Porto e Santoni (2021) evidenciam que a tributacdo sobre a propriedade exerce um
impacto negativo no emprego, no capital e nas vendas das empresas, a ponto de afetar
significativamente a produtividade total dos fatores. Ademais, como os resultados apre-
sentados na Tabela 23 mostram o efeito geral, € importante analisar em termos espaciais
se a politica de fato estd atraindo novas firmas para o interior de Pernambuco e até que
ponto esse resultado pode ser positivo para a economia.

Tais resultados avancam ao capturar os efeitos exclusivos do Prodepe, utilizando
uma metodologia que considera as heterogeneidades entre as firmas beneficiadas. Com
isso, é possivel identificar de forma mais clara os beneficios especificos proporcionados
pelo Prodepe e como eles variam conforme as caracteristicas das empresas e o contexto
econOmico ao longo do tempo.

A confianca nos resultados obtidos até agora depende da auséncia de diferencas
de tendéncia preexistentes entre empresas tratadas e ndo tratadas relacionadas a va-
ridveis de resultado. Esse ponto é abordado conduzindo um conjunto de events studies
com relacdo aos outcomes de interesse pelos pressupostos de tendéncias paralelas incon-
dicionais e condicionais (conforme a equacao 8). Dessa forma, conseguiu-se verificar
que os efeitos observados sdo consistentes e robustos, aumentando a confiabilidade das
conclusoes tiradas a partir dos dados analisados (CALLAWAY; SANT’ANNA, 2021). As
estimativas sdo apresentadas na Figura 13, os resultados em ambos os pressupostos sao
muito similares e os valores indicam estimativas do efeito do Prodepe nas empresas
beneficidrias, tomando como referéncia um periodo anterior ao inicio do programa (¢ — 1)
e considerando até 8 anos antes do tratamento (em azul) e até 10 anos depois (em
vermelho), juntamente com intervalos de confianca de 95% com desvio padrdo agrupado

ao nivel da empresa.

De modo geral, como pode ser observado na Figura 13, ndo hd indicios de que os
resultados obtidos decorram de efeitos antecipatérios em qualquer uma das trés varidveis
de interesse, nos dois casos de tendéncias paralelas: incondicionais e condicionais.
Tais evidéncias elevam a confianca nos resultados obtidos. Os resultados mostram um
crescimento no emprego nos oito anos seguintes ao recebimento da isencéo fiscal via
Prodepe, deixando de existir apds 10 anos. Note que a persisténcia no tempo com relagéo
a massa salarial também ocorre com o efeito positivo do Prodepe e perdura até o quarto
ano, mantendo significancia estatistica, e s desaparecem no quinto ano apos a data do
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incentivo fiscal a empresa. Em contraste, o salario médio apresenta uma relacdo inversa,

com reducdo ao longo dos anos. Essas evidéncias sugerem que os efeitos do Prodepe sao

temporarios®’.
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Figura 13 — Event Study: Efeitos do Prodepe no emprego, saldrio médio e massa salarial

As variagoes entre diferentes edicoes do Prodepe revelam diferencas importantes

27 Quando a banda associada a um valor estimado nfo cruza o zero, pode-se rejeitar a hipétese de
que a respectiva estimativa seja nula. Essa situacdo é bem mais frequente do que aquela na qual a
banda cruza o zero, caso em que ndo se pode descartar a hipdtese de a respectiva estimativa ser
nula. Essas andlises fornecem uma compreensio mais robusta dos efeitos do Prodepe nas firmas
beneficiadas, destacando a importincia da avaliacio continua e detalhada das politicas de incentivo
fiscal (CALLAWAY; SANT’ANNA, 2021).
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nos efeitos sobre saldrios e emprego?®. Embora o efeito sobre o emprego seja positivo e
consistente em todos os grupos, os efeitos sobre o saldrio médio apresentam uma dina-
mica diferente. A reducdo salarial observada, com alguns grupos mostrando resultados
nao significativos e outros apresentando redugoes, pode ser explicada pela mudanca
na composicao da forca de trabalho. Quando as politicas incentivam a expansdo das
empresas e o aumento do niumero de empregos, é comum que novas contratagdes in-
cluam trabalhadores menos qualificados ou em posicdes com saldrios mais baixos. Essa
inclusao pode reduzir o saldrio médio geral, mesmo que a massa salarial total e o nimero
de empregos aumentem. Além disso, as empresas beneficiadas por incentivos fiscais
podem focar em maximizar a expansao e a contratacao, o que pode levar a uma pressao
sobre os saldrios médios, especialmente se a demanda por trabalho néo se traduz em
aumentos proporcionais nos saldrios para todas as categorias de trabalhadores. J4 massa
salarial, por sua vez, apresentou aumentos em grande parte dos grupos, ressaltando um
efeito positivo na economia local. Tais achados se diferenciam parcialmente do estudo de
Oliveira (2020), primeiro em termos de magnitude do coeficiente de emprego, com uma
diferenca de pouco mais de 12%, o que mostra uma evidéncia importante de diferenca
na heterogeneidade dadas firmas beneficiadas com relacdo ao tratamento nesse outcome.
E, segundo, a massa salarial apresentou significancia estatistica utilizando essa nova
abordagem, o que nao foi evidenciado pelo estudo anterior.

4.4.2 Testes de Robustez

Para verificar a confiabilidade dos resultados do estudo, realizou-se alguns testes
de robustez. Esses testes envolvem considerar um grupo de controle diferente, descartar
potenciais firmas outliers e usar estimativas utilizando o Propensity Score Matching (PSM).

O primeiro teste considera um grupo de controle composto por empresas que se
beneficiaram do incentivo fiscal do governo em periodos posteriores, em vez de empresas
que nunca foram tratadas pelo Prodepe (como no modelo baseline), isto €, grupo de
controle por firmas ainda ndo tratadas (Not-yet treated). A motivagdo é a possivel
existéncia de fatores que variam com o tempo e que afetam as empresas incentivadas
pelo programa de maneira diferente apés o inicio do beneficio. Como as empresas nunca
tratadas ndo sofreriam tais influéncias, elas podem néo ser boas contrafactuais. Além
de estimar o efeito do tratamento por meio do estimador de (CALLAWAY; SANT’ANNA,
2021) (CS), também foi utilizado o estimador de Two-Way Fixed Effects (TWFE) para
esse conjunto de resultados.

O novo conjunto de evidéncias é apresentado nas colunas (4)-(6) do Painel A

28 Devido a restricdes de espaco, as diferencas entre os grupos tratados de acordo com a data de inicio
da assisténcia do Prodepe ndo sdo totalmente exploradas aqui. No entanto, tais resultados podem ser
imediatamente mediante solicitacdo.
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da Tabela 22. Para facilitar a comparagdo, nas colunas (1)-(3) do Painel A também é
apresentado as estimativas com um grupo de controle composto por empresas “nunca
tratadas” (baseline). Como pode ser visto imediatamente ao comparar as colunas cor-
respondentes da Tabela 22, as novas estimativas estdo muito proximas das ja obtidas
em nossa especificacdo base. Tal inferéncia torna muito improvavel que os resultados
sejam influenciados por fatores nao observados que afetam particularmente as empresas
beneficiadas.

Tabela 22 — Testes de robustez: diferentes grupos de controle e estimadores.

Painel A: amostra Never Treated Not-yet Treated
completa Emprego Salario Massa Emprego  Salario Massa
(1) (2) 3) 4 (5) (6)
ATT Prodepe - CS 0.223%** -0.082** 0.151*** | 0.224***  -0.083**  0.154***
(Condicional) (0.057) (0.033) (0.074) (0.057) (0.035) (0.075)
ATT Prodepe - CS 0.217***  -0.073** 0.152** | 0.217***  -0.073**  0.152**
(Incondicional) (0.057) (0.033) (0.075) (0.057) (0.033) (0.075)
0.270***  -0.089***  0.187*** | 0.271*** -0.087*** (0.187***
ATT Prodepe - TWFE (0.049)  (0.030)  (0.026) | (0.049)  (0.034)  (0.025)
N. de firmas Prodepe 2,916 2,916 2,916 2,916 2,916 2,916
Observagdes 1,254,256 1,254,256 1,254,256 | 34,828 34,828 34,828
Painel B: sem o maior Never Treated Not-yet Treated
e o menor outliers (2,5%) | Emprego Salario Massa Emprego  Salario Massa
(7) (8) 9 (10) (11) (12)
ATT Prodepe - CS 0.211***  -0.080***  0.150** | 0.211*** -0.081***  (0.149**
(Condicional) (0.056) (0.036) (0.080) (0.056) (0.036) (0.080)
ATT Prodepe - CS 0.216***  -0.071***  0.149*** | 0.216***  -0.071** 0.149*
(Incondicional) (0.019) (0.006) (0.075) (0.015) (0.006) (0.025)

0.268%%*  -0.086***  0.185%* | 0.268***  -0.086**  0.185%

ATT Prodepe - TWFE 0.046)  (0.010)  (0.010) | (0.003)  (0.004)  (0.010)
N. de firmas Prodepe 2.566 2.732 2.585 2.566 2,732 2.585
Observacdes 854110 1,132,201 1,132,348 | 28,8904 30,984 31,084

Notas: Erro padrio agrupado em nivel de empresa do Whootstrap entre parénteses |ATT = Efeito do
Prodepe no emprego, salario médio e massa salarial dos beneficiados empresas estimadas com base
na suposicao de tendéncias paralelas condicionais e na suposicdo de tendéncias paralelas incon-
dicionais (ATT Prodepe). Nivel de significincia estatistica: (*) P <0,1; (**) P < 0,05; (***)P < 0,01.
Fonte: Elaboragéo propria.

Ainda na Tabela 22, o Painel B, apresenta a segunda verificacdo de robustez
analisa se os resultados do baseline para o Prodepe sdo influenciados por potenciais
outliers. Para isso, foram geradas novas estimativas excluindo as empresas pertencentes
aos grupos dos 2,5% com maiores e menores valores de resultados. Essas novas estimati-
vas estdo apresentadas no Painel B: nas colunas (7)-(9), utilizando as empresas nunca
tratadas como controles, e nas colunas (10)-(12), utilizando as empresas ainda nao
tratadas como controles. Os niimeros dessas colunas mostram que as novas estimativas
sdao semelhantes as obtidas com a especificacdo de baseline. E, de modo esperado, pouco
variam entre os grupos analisados.

A Figura 14 apresenta os resultados dos event studies utilizando como grupo de
controle: o grupo de empresas ainda nao tratadas pelo Prodepe (Not yet). As tendéncias
sdo bastante similares ao baseline apresentado na Figura 13.
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Figura 14 — Event Study: Efeitos do Prodepe considerando as firmas ainda nao tratadas
pelo programa (Not-yet treated).

Esse resultado garante a consisténcia das estimativas do ATT para diferentes
grupos de controle. Além disso, também foram estimados o ATT sem considerar o maior
e o menor outlier, ao nivel de 2,5%, para os trés outcomes analisados. Os resultados
obtidos foram essencialmente proximos do baseline, o que assegura que os efeitos nao
estdo sendo distorcidos por possiveis outliers presentes na amostra. As estimativas
correspondentes aos events studies com as novas amostras e empresas nunca tratadas
como grupo de controle sdo mostradas na Figura 15, sem outliers. Novamente, ndo foram
observadas diferencas significativas ao comparar as novas estimativas com as do baseline
na Figura 13. Isso reforca a confianga nos resultados iniciais.
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Figura 15 — Event Study: Efeitos do Prodepe considerando a amostra sem outliers.

Por fim, foram realizadas estimativas utilizando o Propensity Score Matching
(PSM), que considera firmas mais similares dentro do grupo de controle que, por algum
motivo, ndo receberam a isencdo fiscal, mesmo sendo elegiveis. O matching foi realizado
e em seguida foi estimado o Multiple Periods Difference-in-Differences. Os resultados
mostram uma proximidade na magnitude entre os trés outcomes para os pressupostos de
tendéncias paralelas incondicionais (Colunas (1)-(3)) e condicionais (Colunas (4)-(6)).
Mantendo a significancia estatistica e estabelecendo um efeito consistente e positivo para

aumento do emprego e massa salarial, bem como uma reducao do saldrio médio pago.

Com esse novo grupo de controle, os resultados da geracdo de emprego nas firmas
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beneficiadas pelo Prodepe sdo estimados em 18,5% e a massa salarial em 14,4%; por
outro lado, o saldrio médio apresenta uma reducao de 8,3%. Isso sugere que, apesar
do crescimento no emprego e na massa salarial, os novos postos de trabalho podem ter
salarios mais baixos. Corroborando com os resultados do baseline.

Tabela 23 - Efeito médio do tratamento AT T (g,t) do Prodepe sobre as firmas via PSM

Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa
(1) (2) (3) 4 (5) (6)
ATT! 0.174*** -0.073** 0.140* 0.185*** -0.083** 0.144*
Prodepe (0.060) (0.036) (0.080) (0.060) (0.036) (0.080)
Controles - - - Vv Vv vV
N.defimas 5 16 9916 2916 2,916 2,916 2,916
Prodepe
Observacdes 33,624 33,624 33,624 33,624 33,624 33,624

Notas: Erro padrdo agrupado em Whootstrap nivel-firma entre parénteses. 'ATT = O

efeito do Prodepe sobre o emprego, saldrio médio e massa salarial das empresas beneficiadas
estimado com base na suposi¢do de tendéncias paralelas incondicionais (Colunas (1)-(3))

e na suposicdo de tendéncias paralelas condicionais (Colunas (4)-(6)). Nivel de significAncia
estatistica: (*) P<0,1; (**) P < 0,05; (**)P < 0,01. Fonte: Estimativa propria.

A Figura 16 apresenta os resultados dos event studies utilizando como grupo
de controle as empresas pareadas via PSM. Os resultados confirmam um aumento
tempordrio no emprego e na massa salarial, com uma duracdo média do tratamento de
6 e 4 anos, respectivamente. Além disso, embora o salario médio apresente significancia,
seu efeito ndo é duradouro nesta amostra da base de dados.

87 6543210123456 78 910 876543210123 45¢86728910 876543210123 456728910
Periods to Treatment Periods to Treatment Periods to Treatment

[ Pre-treatment Postreatment [ Pre-treatment Posttreatment | [ Pre-treatment Post-reatment |

(a) Emprego (b) Salario médio (c¢) Massa salarial

Figura 16 — Event Study: Efeitos do Prodepe considerando a amostra por meio do PSM

ApOs esses resultados, verificou-se a necessidade de realizar um novo exercicio,
ndo apenas considerando a média, como foi feito no PSM, mas agora levando em conta
a ponderacdo via média, variancia e assimetria, por meio do balan¢o de entropia. Nesse
exercicio, apds realizar o balango com essas estatisticas (Painel A e B), é realizada uma
regressao (Painel C). Os resultados, em grande medida, se aproximam dos resultados
baseline, onde o emprego apresentou um aumento de 19,8%, a massa salarial um
aumento de 13,3% e o saldrio médio teve uma reducao de 11,4%. Trata-se de um
exercicio adicional de pareamento entre os grupos de tratamento e controle.
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Tabela 24 — Balanco de Entropia

Painel A - Antes: sem Tratamento Controle

ponderacao Média Varidncia Assimetria Média Varidncia Assimetria

Emprego 3.335 1.899 .07357 1.67 .9856 1.709

Saldrio 7.496 .9923 -4.425 6.876 .7246 -5.284

Massa 10.72 3.58 -1.926 8.211 2.661 -.5077

Painel B - Depois: webal como a variavel de ponderacao

Emprego 3.335 1.899 .07357 3.336 1.899 .07379

Salario 7.496 .9923 -4.425 7.495 .669 -.1233

Massa 10.72 3.58 -1.926 10.72 3.586 -.2658
. ~ Emprego Salario Massa

Painel C - Regressao 1 ) 3)

0.198** -0.134** 0.133%**

Tratamento Prodepe (0.002) (0.005) (0.003)

Controles vV Vv N4

Teste F 876.52%** 18.95%** 171.93%**

R? 0.3028 0.0848 0.2984

N.° de Firmas Prodepe 5,832 5,832 5,832

N.° Total de Firmas 235.227 235.227 235.227

Observacoes 1,158,875 1,158,875 1,158,875

Notas: Erro padréao robusto a nivel de firmas entre parénteses. Nivel de significdncia
estatistica: (*)P < 0.1;(**)P < 0.05; (***)P < 0.01.
Fonte: Elaboracéo propria

4.5 Heterogeneidades

Nesta secdo, sdo exploradas trés heterogeneidades importantes associadas aos
efeitos do Prodepe sobre as firmas beneficiarias. Conforme descrito anteriormente na
secao 4.2, o beneficio fiscal do Prodepe varia de acordo com trés dimensoes: espacial,
setorial e tamanho da empresa. Essas diferencas ampliam o prazo do beneficio e refletem
variagoes interesse do programa em estimular o desenvolvimento do estado. Embora
todas essas dimensoes estejam representadas nas variaveis de controle, isso ndo impede
que os efeitos do Prodepe variem entre as categorias dentro dessas dimensdes. Assim,
sdo obtidas estimativas especificas do efeito do Prodepe ao se explorar as diferencas
dentro de cada uma dessas dimensoes.

4.5.1 Efeitos por localizacdo espacial da firma

O primeiro exercicio de heterogeneidade analisado diz respeito a localiza¢do da
empresa beneficiada pelo Prodepe. Sabe-se que se trata de um programa de desenvolvi-
mento do estado que, entre outros aspectos, considera o fator geografico onde a empresa
estd instalada, ou seja, uma politica place-based. Além disso, quanto mais distante da
capital, maior é o beneficio fiscal recebido pelo governo do estado por meio do Prodepe
(ADEPE, 2024).
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Nesse sentido, quanto mais interiorizada for a localizacdo da empresa, maior
serd o incentivo fiscal, podendo chegar a até 95%, conforme ilustrado na Figura 12
anteriormente. Portanto, é esperado que os resultados variem por mesorregido. Segundo
Oliveira (2020), as empresas industriais podem auferir uma reducao de até 75% do
valor a ser recolhido do ICMS se estiverem na Regido Metropolitana do Recife (RMR);
de 85% se estiverem na Zona da Mata; e de 90% e 95% se estiverem, respectivamente,
no Agreste e no Sertdo Pernambucano?’. Do total de empresas financiadas entre os anos
2000 e 2017, pouco mais de 71,0% se encontravam na Regido Metropolitana, enquanto
apenas 12,6% estavam no Agreste, 8,6% na Zona da Mata e 7,3% nas mesorregides do
Sertao e do Vale do Sao Francisco.

A regido semidrida de Pernambuco, compreende em maioria as mesorregides de
Sertoes, Sao Francisco e Agreste é uma regido com incentivos fiscais consideraveis na
casa de 90%, com o objetivo de atrair firmas e desenvolver a regido Oeste do estado.
Utilizou-se a delimitacfio da Sudene em 1999°, os municipios pertencentes a regifio
semidrida é de 1.031 e em Pernambuco é constituida por 118 municipios (BRASIL, 2005).
A lista de municipios do semidrido tem mudado ao longo tempo (por exemplo, em 2005,
2017, 2021, 2024). Assim, o ideal é considerar nas estimativas do semidrido apenas as
firmas que pertencem aos municipios que eram do semiarido em 2000.

De modo geral, evidenciou-se resultados importantes para geracdo de emprego
e massa salarial na metropolitana do Recife em 18,1% e 10,6%, respectivamente. No
entanto, a observacdo de uma reducdo de 8,1% no salario médio pode indicar que,
enquanto o numero de empregos e a massa salarial cresceram, o nivel dos salarios
médios foi afetado. Isso pode sugerir uma possivel concentracdo de novos empregos em
setores com saldrios mais baixos. O aumento do emprego também foi constatado no
interior do estado, em municipios das mesorregides da Mata e do Agreste (com isencdes
fiscais de 80% a 90%, respectivamente), com um efeito do tratamento expressivo em
28,7% e também de Sao Francisco e Sertdes Pernambucano em um total de 9,5%.
Para salario médio, neste ultimo implicou em uma reducéo de 6,2%. Ja massa salarial
apresentou aumentos expressivos no agreste e mata pernambucana com um total de
28,7%, conforme apresentado na Tabela 25.

Essa é uma contribuicdo adicional do estudo, pois, em termos de avaliacao de

29 0 prazo de fruicio, neste caso, é de 12 anos, podendo ser prorrogado até 31 de dezembro de 2032 (Lei
Complementar Federal - LC 160/2017) (ADEPE, 2024).

A SUDENE realizou novos estudos e, por meio da Portaria n°® 1.182, de 14 de setembro de 1999,
foram incluidos mais 139 municipios, resultando na redefinicdo da regido semidrida, que passou a
ser: Alagoas (35), Bahia (257), Ceard (134), Minas Gerais (40), Pernambuco (118), Piaui (109), Rio
Grande do Norte (140), Sergipe (28) e Paraiba (170), totalizando 1.031 municipios. Recomenda-se
também que o Poligono das Secas deixe de ser utilizado como instrumento legal para delimitacdo de
areas do Nordeste sujeitas a secas, uma vez que a delimitacdo anterior perdeu relevancia apds a criacéo
do Semidrido pela Lei Federal n°® 7.827, de 27 de setembro de 1989. Nesse contexto, foram analisados
os 118 municipios que compdem o semidrido do estado de Pernambuco e destes 79 observacoes de
firmas beneficiadas pelo Prodepe.

30
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politicas, mesmo com incentivos mais vantajosos nas mesorregioes dos Sertoes e Sdo
Francisco, as industrias e os comércios atacadistas ainda se concentram na Regido
Metropolitana do Recife e sua regido vizinha, notadamente a Zona da Mata e o Agreste
pernambucano. Se o objetivo do Prodepe for realmente desenvolver o Oeste do estado, é
necessario um esfor¢o maior para incentivar municipios e dreas adjacentes aos municipios
de médio porte dessa regido, como Petrolina, Salgueiro, Serra Talhada, Arcoverde,
Betania e Custddia. Esses locais poderiam impulsionar o comércio e estimular a industria

na regiao.
Tabela 25 — Efeitos do Prodepe por mesorregides e semiarido
Painel A - Leste Metropolitana do Recife Agreste e Mata
Pernambucano - pernamb‘u cana
Emprego Saldario  Massa | Emprego Salario Massa
(1) (2) 3) 4 (5) (6)
ATT Prodepe 0.181*** -0.081** 0.106 | 0.287*** -0.108  0.285**
(0.066) (0.038) (0.086) | (0.128) (0.084) (0.178)
Controles Vv Vv vV vV Vv Vv
N. de Firmas Prodepe 2,195 2,195 2,195 485 485 485
N. de Firmas total 125,308 125,308 125,308 63,237 63,237 63,237
Observacoes 702,476 702,476 702,476 | 320,839 320,839 320,839
Painel B - Oeste Sao Francisco e Sertoes Semidrido
Pernambucano pernambucano
Emprego Salario Massa | Emprego Salario Massa
(7 ) &) (10) (11) (12)
ATT Prodepe 0.095**  -0.062* 0.053 0.292** -0.079 0.232%*
(0.173) (0.049) (0.196) | (0.127) (0.052) (0.155)
Controles Vv Vv vV V Vv Vv
N. de Firmas Prodepe 236 236 236 79 79 79
N. de Firmas total 26,629 26,629 26,629 486 486 486
Observacoes 135,563 135,563 135,563 67,149 67,149 67,149

Notas: Erro padrao agrupado em nivel de empresa do \textit{Wbootstrap} entre parénteses.
Nivel de significancia estatistica: (*)P <0,1; (**) P < 0,05; (***)P < 0,01.
Fonte: Estimativa prépria.

Os resultados para a regido semidrida mostram um crescimento de 29,2% no
numero de empregos e uma reducdo de 7,9% no salario médio das empresas incentivadas
pelo Prodepe. A massa salarial aumentou em 23,2%. Observa-se pela Figura 17 que tanto
a massa salarial quanto o emprego apresentam uma duracao significativa até o quarto
ano de isencdo pelo programa para as firmas beneficiadas.
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Figura 17 — Event Study: Efeitos do Prodepe no semidrido

Diferentemente dos resultados obtidos por Oliveira (2020) em relacdo as areas
fora da Metropolitana do Recife, a analise das mesorregioes permite uma compreensao
mais detalhada do funcionamento do programa e das dimensoes dos efeitos especificos
em cada localidade. Assim, ha evidéncias de crescimento nos indicadores no interior
do estado que estdo alinhadas com os objetivos do Prodepe. No entanto, esse cresci-
mento ndo é tdo pronunciado no extremo Oeste do estado quanto se esperava/desejava,
especialmente no que diz respeito a geracdo de emprego e renda.

Na mesorregido metropolitana do Recife, os efeitos positivos sobre o emprego
perduram por até sete anos, o que sugere que as empresas beneficiadas pelo programa
conseguem manter e até expandir suas contratacdes ao longo do tempo. A reducao dos
saldrios, observada por até terceiro ano, pode ser atribuida a ampliacdo da oferta de
trabalho em setores que atraem trabalhadores com menor qualificagdo, o que reduz a
média salarial geral. No Agreste, o crescimento no emprego e na massa salarial é notavel,
indicando que as politicas tém um efeito positivo significativo nesses indicadores. No
entanto, a falta de clareza na duracao desses efeitos pode ser devido a heterogeneidade
nas condicoes economicas locais ou a variabilidade nas respostas das empresas ao incen-
tivo. Nos Sertdes, o aumento no emprego sugere que as politicas também séo eficazes
em estimular a criacdo de vagas de trabalho nessa regido. Contudo, a pouca quantidade
de observacoes sobre as firmas dificultam a estimacao dos efeitos comparativamente a
outras mesorregioes como agreste e metropolitana.
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Figura 18 — Event Study: Efeitos do Prodepe por mesorregiao

Por fim, a localizacdo também importa. As empresas que desenvolvem suas ati-
vidades nas regibes circunvizinhas a metropolitana do Recife geram mais empregos,
especialmente se pertencem a regido Agreste e Mata pernambucana. Para as firmas
instaladas na regido semidrida, os incentivos do estado tiveram uma influéncia sobre
a dinamica de dois (emprego e massa salarial) dos trés indicadores. Na regidao Metro-
politana do Recife, os resultados foram mais significativos em relacdo ao saldrio médio
pago. Isso pode levar a interpretacdo de que, ao considerar o escalonamento do tempo e
a heterogeneidade das firmas, os efeitos do Prodepe ainda sdo concentrados no Leste de
Pernambuco. Ainda ndo é possivel afirmar que o programa é capaz por si s6 de atrair
novas firmas para o oeste do estado.

Por fim, a localizacdo também desempenha um papel importante. Na Regido
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Metropolitana do Recife, os resultados mostraram-se mais significativos em relacédo a
geracao de emprego e ao saldrio médio pago. As empresas que operam nas regioes
adjacentes a Regido Metropolitana do Recife geram mais empregos, especialmente
aquelas situadas nas areas do Agreste e da Zona da Mata pernambucana. Para as empresas
localizadas na regido semidrida, os incentivos oferecidos pelo estado influenciaram a
dinamica de dois dos trés indicadores analisados: emprego e massa salarial. Isso sugere
que, ao considerar a evolucao ao longo do tempo e a heterogeneidade das empresas,
os efeitos do Prodepe ainda estdo concentrados no Leste de Pernambuco. Portanto, nao
é possivel afirmar que o programa, por si sé, é capaz de atrair novas empresas para o
Oeste do estado com um efeito duradouro que potencialize o desenvolvimento da regido.

Os resultados do programa sdo modestos nessa parte do territério pernambucano.

452 Efeitos por setor econdmico

Dentro das diretrizes do programa, o foco estd em incentivar firmas dos setores de
industria e comércio (ADEPE, 2024). Ambos os setores econémicos apresentam efeitos
de tratamento similares, conforme mostrado na Tabela 26. O Prodepe compreende um
conjunto de incentivos fiscais direcionados para alguns setores da atividade economica,
entre os quais se destacam: Industrias, Centrais de distribuicdo e Importadores e comércio
atacadistas. O incentivo é concedido através de concessao de créditos presumidos de
ICMS, que variam de 47,5% a 95%, as industrias e comércio do estado. Ha incentivos
diferenciados para Industrial relevante, especial, central de distribuicao e importacao
(ADEPE, 2024). Em termos percentuais, o grande setor da industria representa um total
de 69,5% das firmas beneficiadas, comércio com 28,7% e enquanto 1,7% ¢ designado
para servicos. No presente estudo, todas as firmas possuem um beneficio de validade
duradoura, ou seja, ndo foi considerado casos em que uma firma foi beneficiada mais de
uma vez pelo incentivo3!.

As comparacdes na Tabela 26 revelam que o efeito médio do tratamento Prodepe
¢ positivo para ambos os setores em termos de geracdo de emprego e massa salarial, o
contrdrio é observado para saldrio médio. O destaque para o setor da industria, onde
apresenta maior ntimero de firmas beneficiadas pelo programa com um aumento na
geracao de emprego em torno de 26,9% e massa salarial com 20,6%, ja salario médio
a reducdo foi de 7,9%. Comércio compreende a um aumento de 22% na geracao de
emprego e de 11,6% na massa salarial. Ademais saldrio médio em ambos os setores
apresentaram reducao, sendo na industria maior (-7,9%) do que no setor de comércio
(-3,1%). Era esperado um maior impacto na geracao de empregos pelas industrias,
juntamente com uma maior reducdo no saldrio médio pago. Esse fendmeno pode estar

31 Duas ocorréncias de CNPJ que foram beneficiadas pelo incentivo durante o periodo em estudo foram

descartadas da amostra.
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associado ao fato de que os novos empregos gerados apresentam saldrios inferiores.

Tabela 26 — Efeitos do Prodepe por setor econémico

Industria Comércio
Emprego Salario Mass.a Emprego Salario Mass.a
) @) Salarial ) (5) salarial
3) (6)
ATT Prodepe 0.269*** .0.079* 0.203** 0.220** -0.031**  0.116***
p (0.065) (0.040) (0.090) (0.019) (0.014) (0.031)
Controles N Vv vV vV v vV
S .
Ne. de firmas 2,028 2,028 2,028 888 888 888
Prodepe
Ne°. Total de firmas 24,760 24,760 24,760 196,086 196,086 196,086
Observacdes 114,356 114,356 114,356 1,042,571 1,042,571 1,042,571

Notas: Erro padrao agrupado em nivel de empresa do Wbootstrap entre parénteses.
Niveis de significancia estatistica: (*)P < 0.1; (**) P < 0.05; (***)P < 0.01.
Fonte: Estimativa propria.

Esses resultados sdo parcialmente consistentes com os obtidos por Oliveira (2020)
em relacdo a essa heterogeneidade. A exce¢do ocorreu na massa salarial do setor indus-
trial, que, conforme a Tabela 26, apresentou crescimento, enquanto no estudo menci-
onado os valores foram nulos. A Figura 19 mostra os events studies para os resultados
relacionados ao setor industrial. Os resultados confirmam um aumento inicial dos efeitos
e sua persisténcia por até nove anos de incentivo, estabelecendo efeitos positivos de
curto prazo. A queda no saldrio persiste até o quarto ano, apds o qual ndo se observam
efeitos significativos. Por fim, a massa salarial apresenta um leve aumento apos alguns
anos de incentivo fiscal para as empresas beneficiadas.

.
Eof® e --2-8

8.7 654-3-2-1012345¢86728910
Periods to Treatment

[ Pre-treatment Post.treatment |

(a) Emprego (b) Salario médio (¢) Massa salarial

Figura 19 — Event Study: Efeitos do Prodepe no setor da Industria

4.5.3 Efeitos por tamanho de firma

Em linha com a missdo do Prodepe de promover o desenvolvimento, o programa
estimula setores que tendem a gerar mais empregos, como as industrias e os comércios
atacadistas. Portanto, o tamanho da firma desempenha um papel importante. Uma ultima
heterogeneidade investigada esta relacionada ao tamanho da firma, o porte ou tamanho
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de uma empresa é classificado de acordo com os critérios estabelecidos pelo Servico
Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE) e pelo Departamento
Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconomicos (DIEESE) em 2013. De acordo
com essa classificagdo, uma microempresa € aquela que possui até 19 funciondrios na
industria ou até 9 funciondrios no comércio e servicos. Uma pequena empresa é definida
como aquela com 20 a 99 funciondrios na industria ou 10 a 49 funciondrios no comércio
e servicos. Uma média empresa é aquela com 100 a 499 funciondrios na industria ou
50 a 99 funciondrios no comércio e servicos. Por fim, uma grande empresa é definida
como aquela com 500 ou mais funciondrios na industria ou 100 ou mais funcionarios no
comércio e servi¢cos. Dentro desse contexto, cerca de 35,8% das firmas beneficiadas pelo
Prodepe sdo caracterizada dentro dos padrdes de micro empresa, 41,3% sdo empresas
de pequeno porte, 17,9% sdo de médio porte e 5% sdo de grande porte.

A Tabela 27 apresenta as estimativas do ATT considerando o porte das empresas.
As empresas de pequeno e micro porte mostraram crescimento no emprego, sugerindo
que, dentro desse critério, o Prodepe gera efeitos positivos, sendo mais pronunciados nas
firmas de pequeno porte, com um aumento de 8,5%. As empresas de micro porte, por
sua vez, ampliaram o emprego em 3,6%. No entanto, para essas ultimas, observou-se
um efeito negativo sobre o saldrio médio, com uma reducéo de 6,5%.

Tabela 27 — Efeitos do Prodepe por porte das firmas beneficiadas

Painel A: menor Pequeno porte Micro porte
porte Emprego Salario Mass.a Emprego  Salario Mass:a
) ) Salarial 4) (5) Salarial
(3) (6)
ATT Prodepe 0.085** -0.012 0.074 0.036** -0.065***  0.016
(0.040) (0.040) (0.056) | (0.015) (0.017) (0.028)
Controles Vv Vv V V vV vV
N° de Firmas 1,205 1,205 1,205 | 1,043 1,043 1,043
Prodepe
Observacoes 126,870 126,870 126,870 | 765,635 765,635 765,635
Painel B: maior Médio porte Grande porte
porte Emprego Salario Massia Emprego  Saldrio Mass'a
) (8) Salarial (10) (11) Salarial
9 (12)
ATT Prodepe 0.081 0.083  0.168* 0.050 -0.067 0.060
(0.073) (0.071) (0.101) | (0.192) (0.148) (0.207)
Controles Vv vV V vV V Vv
N° de Firmas 522 522 522 156 156 156
Prodepe
Observacoes 11,437 18,390 18,390 7,335 7,335 7,335

Notas: Erro padrédo agrupado em nivel de empresa do Wbootstrap entre parénteses.
Niveis de significancia estatistica: (*)P < 0,1; (**) P < 0,05; (***)P < 0,01.
Fonte: Estimativa prépria.

Em firmas de médio porte, observou-se um efeito positivo na massa salarial. Isso
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pode ser explicado pelo fato de que as empresas de médio porte frequentemente tém
maior capacidade de absorver os incentivos fiscais oferecidos pelo Prodepe e, ao mesmo
tempo, ampliar suas operacoes de forma significativa. Essa expansao pode levar a um
aumento na massa salarial, refletindo tanto o crescimento no nimero de funcionarios
quanto a elevacao dos saldrios pagos. Por outro lado, em firmas de grande porte, os
resultados ndo apresentaram significancia estatistica em relacdo a massa salarial. Isso
pode ocorrer porque grandes empresas ja possuem estruturas e politicas salariais bem
estabelecidas, e os incentivos do Prodepe podem néao ter um efeito tdo perceptivel nas
suas praticas de remuneracao.

De modo geral, o programa estd demonstrando gerar efeitos positivos nas firmas
de pequeno e micro porte em comparacao as de médio e grande porte, evidenciando que
essas categorias de empresas estao mais receptivas aos incentivos oferecidos e gerando
empregos. A Figura 20 apresenta os resultados com relacdo aos efeitos do Prodepe com
relacdo as firmas de micro porte beneficiadas, além de um efeito persistente no emprego
até o nono ano de incentivo, ha de considerar que o efeito negativo sobre o salario médio

dura até o terceiro ano, onde, em seguida se torna nulo.

|
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Periods to Treatment Periods to Treatment Periods to Treatment
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(a) Emprego (b) Salario médio (c¢) Massa salarial

Figura 20 — Event Study: Efeitos dos Prodepe nas micro empresas.

Além disso, observa-se que as empresas do setor industrial estdo obtendo melho-
res resultados em comparacao as do setor de comércio, indicando uma maior capacidade
de geracao de empregos e um impacto mais significativo na economia local, conside-
rando a dimensao do setor incentivado. Nesse sentido, o incentivo fiscal promovido
pelo Prodepe parece resultar em melhores indicadores para a industria. No entanto,
¢ importante considerar se existem beneficios provenientes de outras politicas, tanto
place-based quanto non-place-based. A secao seguinte explora os resultados decorrentes
das combinacoes de politicas nas empresas.

4.6 Efeitos do Prodepe e outras politicas

O estimulo via incentivo fiscal proporciona as firmas beneficiadas pelo programa

estadual um aumento na capacidade produtiva, gerando emprego e capacidade produtiva
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na economia de Pernambuco (CARVALHO; BARRETO; OLIVEIRA, 2008; FERREIRA;
OLIVEIRA, 2009). No entanto, como destacado em Oliveira e Silveira Neto (2020) e
nao considerado em outros estudos como Nascimento (2009), Magalhdes e Siqueira
(2014) e Goncalves, Almeida e Barbosa (2018), outras politicas de incentivo territorial
também podem estar por trds desses efeitos. Também sdo necessarias algumas analises
sobre as empresas que recebem mais de uma politica para avaliar a politica local e o
desenvolvimento regional.

A Tabela 28 apresenta os resultados para os outcomes de interesse relacionados ao
efeito médio do tratamento AT T (g,¢) do Prodepe. A anélise considera empresas que, além
de receberem o incentivo do Prodepe, também obtiveram recursos de ambito federal em
algum momento do periodo analisado. Esses recursos federais incluem incentivos fiscais
da Sudene, crédito subsidiado do FNE ou do BNDES. A expectativa é que as diferentes
combinacdes do Prodepe com outros incentivos resultem em efeitos distintos e superiores
aos observados no baseline, uma vez que melhores incentivos tendem a promover a
expansdo das empresas e, consequentemente, melhores condicoes de crescimento.

As evidéncias disponiveis sobre os efeitos do Prodepe frequentemente desconside-
ram a possibilidade de incentivos sobrepostos. A avaliacdo pioneira de Oliveira e Silveira
Neto (2020) utiliza o estimador DiD tradicional, que nao leva em conta que as empresas
podem ser beneficiadas pelo programa em momentos diferentes. Assim, essa abordagem
empirica desconsidera as heterogeneidades entre as empresas e os resultados por grupo.
Similar ao baseline, essa se¢ado utilizado o estimador DiD duplamente robusto apresen-
tado por Sant’Anna e Zhao (2020), e um grupo de controle composto por empresas que
ndo receberam nenhum tipo de incentivo (empresas “nunca tratadas”).

De modo geral, a Tabela 28 apresenta os resultados que incluem empresas
que recebem o Prodepe e outro beneficio. Observa-se um aumento significativo no
emprego gerado e na massa salarial da economia, passando para 39,4% e para 33,1%,
respectivamente. No entanto, o saldrio médio apresenta redugdes, conforme também
observado nos resultados da linha de base. As colunas (1)-(3) incluem as estimativas
sob os pressupostos de tendéncias paralelas incondicionais, enquanto as colunas (4)-
(6) mostram os casos em que foram considerados controles para as caracteristicas das
empresas, dos trabalhadores e das regioes. Tanto com os pressupostos quanto sem eles,
os resultados sdo similares e muito proximos. Esses pressupostos sdo fundamentais
para a andlise, pois consideram a localizacdo, as caracteristicas dos trabalhadores e das
empresas, bem como fatores geograficos das firmas em Pernambuco.

Os resultados indicam um aumento nas vagas de emprego, na massa salarial e uma
reducdo no saldrio médio nas empresas beneficiadas por politicas territoriais no estado.
Esse padrao pode ser explicado pela forma como essas politicas impactam as empresas.
Os incentivos fiscais e subsidios reduzidos nos custos operacionais, possibilitando que
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as empresas expandam suas operagdes e contratem mais funcionarios, resultando em
mais vagas de emprego. Com o crescimento no nimero de empregados, a massa salarial
aumenta, refletindo o aumento total de saldrios pagos. No entanto, a reducdo no salario
médio pode ocorrer porque a expansdo pode levar a contratacdo de novos funcionarios
para posicoes com saldrios mais baixos, o que diminui a média salarial global.

Tabela 28 — Efeitos gerais do Prodepe e outras politicas

Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa
(1) (2) 3) 4) (5) (6)
ATT 0.392*%**  -0.096***  0.331***  0.394*** -0.099*** 0.331%**
Prodepe (0.056) (0.026) (0.068) (0.056) (0.026) (0.068)
Controles - - - vV v Vv
N. de firmas Prodepe 1,937 1,937 1,937 1,937 1,937 1,937
N. de firmas total 212,742 212,742 212,742 212,742 212,742 212,742
Observacoes 1,160,790 1,160,790 1,160,790 1,160,790 1,160,790 1,160,790

Notas: Erro padrio agrupado em nivel de empresa do Wbootstrap entre parénteses. !ATT = O efeito

do Prodepe sobre o emprego, salario médio e massa salarial das empresas beneficiadas estimado com
base na suposicdo de tendéncias paralelas incondicionais (Colunas (1)-(3)) e na suposicdo de tendéncias
paralelas condicionais (Colunas (4)-(6)). Nivel de significancia estatistica: (*) P < 0,1; (**) P < 0,05;
()P < 0,01. Fonte: Estimativa propria.

A Figura 21 apresenta os event studies para os trés outcomes de interesse, divididos
entre tendéncias paralelas incondicionais e condicionais. Em todos os casos, a hipdtese
de efeitos de antecipac¢éo pode ser descartada. Apds receberem os beneficios, as empresas
apresentam um aumento inicial de aproximadamente 39,4% no emprego e 33,1% na
massa salarial. No entanto, o salario médio reduz em cerca de 9,9%. Os event studies
sugerem que os efeitos associados ao emprego criado sdo duradouros nos dez anos apés
os beneficios, enquanto o aumento na massa salarial persiste por cerca de 9 anos antes de
desaparecer. Esse aumento pode ser considerado de curto prazo, pois, apés um periodo,
o efeito diminui até se estabilizar em um valor nulo. No caso especifico do salario, apds o
inicio do tratamento, observa-se uma relacdo negativa até o quarto ano, quando o efeito
torna-se nulo.

A potencializagcdo do efeito € significativa, e a diferenca entre os resultados
anteriores (baseline) e os atuais pode ser atribuida as caracteristicas dos incentivos
fiscais do Prodepe. Isso é especialmente relevante para industrias que recebem melhores
isencoes fiscais devido ao seu status prioritario, relevante e especial dentro do programa.
Ademais, esses aumentos geram efeitos positivos e visiveis em dez anos para o emprego
e em nove anos para a massa salarial, com impactos de longo prazo mais fortes do
que os decorrentes apenas do Prodepe. Conclui-se, portanto, que a proposta para o
desenvolvimento regional, por meio de estimulos via politicas place-based, pode ser a
combinacao de isencoes fiscais com outras politicas.
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Figura 21 — Event Study: Efeitos do Prodepe combinado com pelo menos uma outra
politica - incondicional e condicional.

4.6.1 Combinacdes de politicas com o Prodepe

Além disso, foram realizados exercicios com combinacoes de politicas para veri-
ficar se os efeitos permanecem consistentes. Os resultados apresentados na Tabela 29
mostram um efeito positivo no emprego e na massa salarial quando os incentivos fiscais
do Prodepe sdo combinados com beneficios fiscais do Governo Federal concedidos pela
Sudene, e com empréstimos a taxas subsidiadas oferecidos pelo FNE e pelo BNDES.

Em todas as estimativas, o grupo de controle é composto apenas por empresas que
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ndo participaram de nenhuma dessas politicas, conforme ja especificado anteriormente.
Quando combinadas, os maiores efeitos sobre o emprego ocorrem quando o Prodepe é
aliado a uma politica de crédito subsidiado, como o FNE ou o BNDES, sendo que este
ultimo apresenta o maior coeficiente de efeito sobre o emprego nas empresas beneficiadas.
Além disso, o saldrio médio torna-se positivo quando a empresa € beneficiada pelas
isencoes fiscais do Prodepe e da Sudene. Esse resultado pode ser explicado pelo fato de
que as isencoes fiscais proporcionam uma reducdo nos custos operacionais das empresas,
permitindo-lhes aumentar a remuneracgao dos seus funciondrios. Quando as empresas
recebem incentivos fiscais significativos, como os oferecidos pelo Prodepe e pela Sudene,
elas podem melhorar sua posi¢édo financeira e aumentar a sua capacidade de oferecer
salarios mais altos. Essa melhoria nas condicoes econdmicas pode resultar em um
aumento no saldrio médio pago aos empregados, refletindo o efeito positivo das politicas
fiscais sobre a remuneracao.

Esses novos resultados ndo apenas revelam o potencial grau de imprecisao resul-
tante da ndo consideracao da agdo simultidnea de beneficios, mas também identificam
quais outras politicas podem reforcar de maneira mais significativa os efeitos do Prodepe,
como créditos subsidiados ou incentivos fiscais de ambito federal.

Tabela 29 — Efeitos gerais do Prodepe e de outras politicas especificas

Painel A: Prodepe e PRODEPE e FNE PRODEPE e BNDES
politicas de concessao | Emprego  Salario Massa | Emprego Salario Massa
de crédito (@) 2) 3 4 (5) (6)

0.281***  -0.024***  0.139* | 0.313***  -0.020*** 0.112*

ATT Prodepe (0,111)  (0,060) (0,136) | (0.056)  (0.045) (0.160)
Controles N N v v v Vv
N. de Firmas beneficidrias 479 479 479 988 988 988
N. de Firmas total 3,040 3,040 3,040 3,904 3,904 3,904
Observagdes 214,085 214,085 214,085 213,639 213,639 213,639
Painel B: Politicas fiscais PRODEPE e incentivos Prodepe e pelf).menos
da SUDENE outra politica
e pelo menos outra G G
olitica combinada Emprego Salario Massa Emprego Salario Massa
P ?) ®8) 9 (10) (11) (12)

0.185***  0.021***  0.109* | 0.394*** -0.099***  0.331***

ATT Prodepe (0.037)  (0.058)  (0.188) | (0.056)  (0.026)  (0.068)

Controles vV vV N v N vV

N. de Firmas beneficiarias 470 470 470 1,937 1,937 1,937
N. de Firmas total 3,052 3,052 3,052 212,742 212,742 212,742
Observacdes 212,612 212,612 212,612 | 1,160,790 1,160,790 1,160,790

Notas: Erro padréo agrupado em nivel de firma do Whootstrap entre parénteses. O painel A apresenta
os resultados para politicas de crédito subsidio o combinado com Prodepe nas firmas beneficiadas, no
Painel B, as colunas (7)-(9) indicam politicas fiscais combinadas (pelo Prodepe e Sudene). Nivel de sig-
nificancia estatistica: (*) P <0,1; (**) P < 0,05; (***)P < 0,01. Fonte: Estimativa prépria.

A combinacdo de diferentes incentivos fiscais e créditos subsidiados produz efeitos
variados sobre varidveis econdmicas-chave. A utilizacdo do Prodepe em conjunto com o
crédito subsidiado pelo FNE e pelo BNDES esta associada a uma redugao significativa
no saldrio, com diminuicoes de 2,4% e 2,0%, respectivamente. Em contraste, quando o
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Prodepe é combinado com incentivos da Sudene, observa-se um aumento de 2,1% nos
saldrios. No que diz respeito ao emprego, a politica de crédito demonstra um crescimento
substancial, com aumentos de 28,1% no efeito médio do tratamento (ATT) para o
Prodepe combinado com o FNE e de 31,3% com o BNDES. Quanto a massa salarial,
todos os valores sdo estatisticamente significativos ao nivel de 10%, indicando aumentos
estimados de 13,9% com o FNE, 11,2% com o BNDES e 10,9% com os incentivos da

Sudene.

A Figura 22 apresenta os event studies para empresas que recebem incentivos
fiscais do Prodepe e tomam empréstimos do FNE e do BNDES, respectivamente. As
amostras estdo dispostas no Painel A (colunas (4)-(6)) e no Painel B (colunas (7)-
(9)) da Tabela 29.3? As figuras indicam padrdes diferentes. Em ambos os casos, além
de evidéncias que favorecem a hipdtese de tendéncias paralelas para o periodo pré-
tratamento (antes de g = 0), observa-se agora um efeito positivo e persistente sobre
o emprego e a massa salarial das empresas beneficiadas (pelo menos no horizonte
pesquisado) até o nono ano combinando com o fomento do BNDES. Por outro lado, os
efeitos sobre os saldrios ndo mostram tal persisténcia ao longo do tempo e duram em
média até o terceiro ano.

Com relacdo a combinacdo de incentivos fiscais (tanto estaduais quanto federais),
os resultados indicam que os efeitos sobre emprego e massa salarial sdo mais transitorios
e pouco duradouros, persistindo apenas até o quarto ano. Em contraste, o saldrio
apresenta aumentos positivos também até o quarto ano. Esses resultados sugerem que
a combinacao de politicas fiscais e crediticias pode levar a efeitos distintos em termos
de saldrio e duracdo dos efeitos sobre o emprego e a massa salarial nas empresas
beneficiadas.

Tais evidéncias sugerem que o reforco de outras politicas pode potencializar e
possivelmente perpetuar os efeitos do Prodepe sobre o emprego nas empresas beneficia-
das, especialmente no caso do BNDES. No entanto, mesmo com o acimulo de incentivos,
como o FNE e outros, ndo ha um efeito positivo persistente sobre os saldrios pagos pelas
empresas beneficiadas, que apresentam uma reducao de 9,9% conforme mostrado na
Tabela 29. A excecdo a essa tendéncia é a combinacdo entre o Prodepe e a Sudene, que
resulta em aumentos salariais positivos.

32 0 objetivo é comparar a combinacio do Prodepe com uma politica de crédito subsidiado, isto &, o
BNDES (com mais informac6es do que com o FNE) e a combinacdo do Prodepe com uma politica de
incentivos fiscais a nivel federal, isto ¢, incentivos fiscais promovidos pela Sudene.
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Figura 22 — Event Study: Efeitos do Prodepe combinados com politicas de crédito subsi-
diado e isencoes fiscais

4.7 Conclusao

Ao longo dos anos 2000, observou-se uma trajetéria de crescimento das empresas
beneficiadas por politicas de place-based em Pernambuco, destacando-se entre elas os
incentivos fiscais promovidos Prodepe. O programa considera, entre outros fatores, a
localizacao das empresas beneficiadas, oferecendo maiores isencoes sobre o ICMS quanto
mais distante se encontram da capital. Com o foco no emprego, salario médio e massa
salarial, o objetivo deste capitulo foi avaliar os efeitos do Prodepe sobre o desempenho
das firmas beneficiadas pelas isengoes.

O capitulo ofereceu quatro contribuicoes claras para a literatura. Primeiro, preen-
che a lacuna existente sobre os efeitos dos incentivos fiscais estaduais, que sdo menos
estudados em comparagdo com os incentivos federais, como os Fundos Constitucionais.
Em segundo lugar, permite a andlise dos efeitos das isencoes ao focar exclusivamente
nas empresas beneficiadas pelo Prodepe, proporcionando resultados mais precisos. A
terceira contribuicdo refere-se a estratégia empirica adotada, que utiliza um modelo de
estimacao adequado as caracteristicas do programa para avaliar os efeitos das isencdes
fiscais. A abordagem segue a estratégia sugerida por Callaway e Sant’Anna (2021) para
a avaliacdo de politicas em multiplos periodos, considerando como contrafactuais as
empresas que nao foram beneficiadas por nenhuma outra politica de 2000 a 2017. Por
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fim, a quarta contribuicdo diz respeito a avaliar as firmas beneficiadas com combinagdes
de politicas federais, isto €, o Prodepe e FNE, Prodepe e BNDES e Prodepe e incentivos
da Sudene, sabe-se que os incentivos fiscais estaduais se espalharam pelo pais devido a
liberdade constitucional na definicio do ICMS e a baixa efetividade do planejamento
regional federal.

Os resultados se mostraram consistentes a diferentes testes de robustez realizados
e resultados adicionais de combinacoes de politicas também foram aplicados. As evidén-
cias indicam que o Prodepe impulsionou a geracao de empregos e a massa salarial até o
oitavo e sexto ano apds a concessdo do beneficio fiscal, respectivamente. No entanto,
o saldrio médio pago aos trabalhadores formais apresentou uma reducao, com efeitos
transitérios que duraram até o sexto ano. Entre 2000 e 2017, o efeito exclusivo do
Prodepe foi de 22,3% na geracdo de empregos, 15,1% no aumento da massa salarial e
uma reducao de 8,2% no saldrio médio. Quando combinado com outras politicas, como
o crédito subsidiado do BNDES e os incentivos fiscais da Sudene, os efeitos podem ser
ampliados, com aumentos de até 39,4% no emprego e 33,1% na massa salarial, e uma
reducao de 9,9% no salario médio. Apesar dos resultados positivos, observou-se que o
Prodepe apresenta melhores resultados quando as empresas obtém outros beneficios,
sejam eles fiscais ou crediticios, provenientes de politicas federais. Assim, questiona-se
sobre a duracéo do efeito do programa, uma vez que, quando aplicado isoladamente, os
efeitos persistem até o oitavo ano em relacdo ao emprego; ja quando combinado com
outras politicas, esses efeitos se mostram mais duradouros.

Além disso, o fator espacial é relevante, pois o Prodepe oferece isen¢des maiores
quanto mais distante se estd do litoral. No entanto, observou-se certa concentracao
na Metropolitana do Recife, Agreste e zona da Mata pernambucana. Nas mesorregides
do Agreste e da Mata Pernambucana, assim como na regido do Semiarido, o emprego
aumentou em 28,7% e 29,2%, respectivamente, acompanhados de elevacdes na massa
salarial de 28,5% e 23,2%. Na Regido Metropolitana do Recife, o emprego subiu 18,1%,
mas o saldrio médio caiu 8,1%. Nos SertOes e na regido do Sdo Francisco Pernambucano,
o aumento do emprego foi de 9,5%, com uma reducao salarial de 6,2%. O crescimento
do emprego foi mais pronunciado em empresas de pequeno e micro porte, sendo que a
ultima categoria registrou um aumento no emprego e uma reducao salarial de 6,5%. A
diminuicao salarial foi mais significativa no setor industrial (7,9%) do que no comércio
(3,1%).

Estes resultados orientam politicas direcionadas de incentivos fiscais de ambito
estadual, mostrando que, apesar de o Prodepe ainda estar concentrado nas proximidades
da Regidao Metropolitana do Recife, seus efeitos no emprego sdo ampliados quando
combinado com outras politicas, especialmente com incentivos do BNDES. Além disso,
o uso adequado da metodologia avanca no ferramental econométrico necessario para
avaliar politicas dessa natureza. Para pesquisas futuras, € importante utilizar métodos que
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integrem o fator espacial, dada a natureza place-based do programa. No entanto, mesmo
ao considerar o fator espacial, alguns resultados podem néo alinhar-se completamente
com os objetivos do Prodepe, em vista que hd uma certa concentracdo em mesorregioes
adjacentes a capital pernambucana.
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5 Conclusao geral

A presente tese teve como objetivo abordar questoes relacionadas a economia
regional e urbana, sob uma perspectiva microeconémica do mercado de trabalho no
estado de Pernambuco, Brasil. Com objetivos especificos, cada capitulo buscou investigar
lacunas na literatura da drea. Ao considerar que as caracteristicas urbanas dos gran-
des centros geram padrdes de comportamento tanto nos agentes quanto na economia
(HORTON; REYNOLDS, 1971), o capitulo dois teve como objetivo analisar a importancia
dessas caracteristicas na disseminacdo da COVID-19. Mais especificamente, investigou
um potencial canal de transmissdo da COVID-19 associado as diferencas nos commuting
diarios entre os locais de residéncia dos individuos e seus respectivos locais de trabalho
na cidade. A hipétese de trabalho foi que distancias de commuting didrias mais longas po-
deriam levar a um maior risco de exposicdo ao virus, um efeito que o transporte publico
poderia exacerbar. Os resultados confirmam que uma maior distancia de commuting afeta
positivamente a probabilidade de um trabalhador contrair COVID-19 na cidade do Recife.
Ademais, caracteristicas individuais dos trabalhadores, como idade, renda e escolaridade,
também justificam o contdgio da doenca entre aqueles que exercem funcoes em setores

essenciais ou nao essenciais da economia.

No primeiro caso, os trabalhadores que nédo interromperam suas atividades du-
rante o periodo de lockdown na cidade foram mais expostos e, consequentemente,
ampliaram a chance de contégio. Esses resultados se mostraram robustos em diferentes
testes. Além disso, algumas heterogeneidades permitiram inferir que o lockdown em
maio de 2020 foi fundamental para a reducao do contédgio pelo canal de transmissao
investigado, ou seja, pela distancia de commuting diario do trabalhador. Trabalhadores
com alta renda e ensino superior completo que continuaram a se deslocar para o trabalho
também tiveram maior probabilidade de contrair o virus, dada a sua exposicao. Assim,
reduzir a mobilidade urbana em periodos de pandemia se mostrou como um instrumento
eficaz para diminuir o nimero de casos da doenca e, consequentemente, estabelecer o
controle sobre a mesma.

Segundo Braudel (1979) desde o surgimento da civilizacao, as atividades huma-
nas e a qualidade de vida tém se distribuido de forma desigual entre os continentes e em
seus territorios. Na escala regional, essa desigualdade pode favorecer algumas regioes
em detrimento de outras, e de acordo com Thisse (2011) isso afeta o desenvolvimento
de determinado territdrio. Portanto, a promocao de politicas ptblicas adequadas pode
mitigar problemas como a desigualdade regional. Para esse fim, as Place-based policies ge-
ralmente visam dreas com baixo desempenho, como distritos comerciais em deterioracdao
no centro da cidade e regioes desfavorecidas (NEUMARK; SIMPSON, 2015).

No Brasil, uma das maiores e mais importante politica place-based é o Fundo
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Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE). O terceiro capitulo ao buscar
isolar os efeitos dessa politica federal de crédito subsidiado, o FNE, para o estado de
Pernambuco de possiveis confounders policies e utilizar uma estratégia empirica que
permitisse avaliar os efeitos exclusivo do Fundo. Por meio do estimador de Multiple
Periods Difference-in-Differences, os resultados mostram impactos positivos do FNE sobre
a geracao de empregos, reducao do saldrio médio e aumento da massa salarial de 2000 a
2017 nas firmas beneficiadas. Firmas localizadas no semiarido ou em mesorregites mais
distantes da metropolitana do Recife, de micro porte e dos setores de comércio e servigo
apresentam melhores resultados para as varidveis de interesse. Além disso, quando
combinado com outra politica de crédito, como o BNDES, por exemplo, os resultados
dos efeitos sobre os outcomes podem ser ampliados.

No Brasil, uma das maiores e mais importantes politicas place-based foi o Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE). O terceiro capitulo, ao buscar isolar
os efeitos dessa politica federal de crédito subsidiado para o estado de Pernambuco,
considerou possiveis confounders e utilizou uma estratégia empirica que permitiu avaliar
os efeitos exclusivos do Fundo. Assim, o objetivo foi avaliar os efeitos do FNE sobre as
firmas beneficiadas exclusivamente por esse recurso federal. Por meio do estimador de
Multiple Periods Difference-in-Differences, os resultados mostraram efeitos positivos do
FNE sobre a geracdo de empregos, a reducédo do saldrio médio e o aumento da massa
salarial de 2000 a 2017 nas firmas beneficiadas. Firmas localizadas no semiarido ou em
mesorregides mais distantes da metropolitana do Recife, de micro porte e dos setores de
comércio e servico apresentaram melhores resultados para as varidveis de interesse. Além
disso, quando combinado com outra politica de crédito, como o BNDES, por exemplo, os
resultados sobre os outcomes puderam ser ampliados.

As politicas place-based frequentemente envolvem a concessdo de empréstimos
subsidiados e incentivos fiscais para gerar mais oportunidades de emprego e aumentar
a renda local, além de infraestrutura adequada (NEUMARK; SIMPSON, 2015; BAILEY;
PITELIS; TOMLINSON, 2023). Como forma de preencher a lacuna por ser um programa
de incentivo fiscal estadual, o quarto capitulo evidencia os impactos de uma politica
estadual de incentivo fiscal, o Programa de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco
(Prodepe), sobre emprego, saldrio e massa salarial. Utilizando o mesmo conjunto de
dados do capitulo anterior, foi possivel constatar os efeitos exclusivos do Prodepe no
aumento do emprego, reducdo do saldrio médio e aumento da massa salarial nas firmas
beneficiadas, sobretudo em regioes semiaridas do estado e que pertencem ao grande
setor da industria e micro empresas. Os efeitos do Prodepe podem ser ampliados se
combinados com outra politica place-based. No caso do crédito do BNDES e do FNE, os
resultados melhoram substancialmente. Especificamente, a combinac¢do com incentivos
fiscais promovidos pela SUDENE resulta em um aumento no salario médio pago pelas
firmas aos trabalhadores.
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Observou-se que, embora os incentivos fiscais promovam um aumento no em-
prego e na massa salarial, esses resultados ainda ndo sao suficientes para atrair novas
firmas para o estado. Isso se deve ao fato de que, ao considerar outras politicas, os
resultados tendem a ser mais duradouros e menos transitérios, o que afeta diretamente
o desenvolvimento do territdrio.

Esses estudos favorecem iniciativas dos formuladores de politicas publicas ao
oferecer um entendimento mais aprofundado sobre o contagio por doencas transmissi-
veis, como o virus da COVID-19. Além disso, auxiliam na formulacao de estratégias de
politicas publicas place-based, com foco no desenvolvimento local do territério. E impor-
tante considerar que as firmas podem obter outros beneficios, o que pode influenciar a
avaliacdo de politicas especificas.

Em relacdo ao comportamento dos agentes, estudos futuros podem investigar
outros canais de contdgio de doencas que possam mitigar a propagacdo. Além disso,
recomenda-se a utilizacdo de técnicas mais inovadoras e a avaliacdo de politicas place-
based por meio de uma estrutura de econometria espacial. Isso permitird identificar a
contribuicao do espaco em relacdo a determinadas politicas, enriquecendo a andlise e a
compreensdo das dindmicas locais.
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Apéndice A - Capitulo 2

192 estagio da regressdo

Tanto a estatistica de Durbin quanto a de Wu-Hausman rejeitam a hipdtese nula
de exogeneidade para a varidvel representada, indicando que a distancia até o emprego
deve continuar sendo tratada como varidvel endégena, ressaltando a importéancia do
instrumento. Em outras palavras, o estimador de varidveis instrumentais (IV) é favorecido
em relacdo ao estimador de minimos quadrados ordinarios (MQO).

O instrumento utilizado para commuting apresenta coeficiente de interesse es-
tatisticamente significativo, com probabilidade de rejeicdo de 1% para cada tipo de
regressiao: com e sem covariaveis. Nas estimativas do primeiro estagio, fica evidente que
o coeficiente é altamente significativo com o sinal esperado. A estatistica F, importante
para avaliar a forca do instrumento, € estatisticamente significativa e € maior do que o
limiar recomendado de 10, como sugerido por Stock, Wright e Yogo (2002). O teste F,
empregado para avaliar a estatistica fundamental do instrumento a partir da Tabela 30,

confirma sua confiabilidade.

Na Tabela 3, o Modelo 1 refere-se ao OLS tradicional, enquanto o Modelo 2 é
um modelo 2SLS com IV. O autovalor minimo da estatistica foi de 12,3, ultrapassando
7,03, indicando a rejeicdo da hipdtese do instrumento fraco. O teste de exogeneidade
de Wald foi estatisticamente significante em todas as especificacoes, justificando o uso
adequado do modelo probit com IV em relacdo ao modelo probit simples. A hipotese
nula de ndo endogeneidade foi rejeitada. Portanto, o probit IV supera o probit, indicando
a significancia dos termos de erro adicionados a equagéo probit. Nesses casos, ambas as
variaveis de interesse foram estatisticamente significantes, e o teste F foi alto em todas
as especificacoes, demonstrando ser um bom e forte instrumento analitico. Assim, a
necessidade de uma variavel instrumental justifica-se de acordo com essa estatistica de
teste, pois existe endogeneidade.
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Tabela 30 — Regressao de 1° estagio

Regressao de IV (2SLS)
Variaveis First-stage (dist) estimacao
Erro Erro

Coef. Padrao Coef. Padrao
Km_dist_IV 0.014***  0.002 - -
Distancia ao emprego - - 0.088*** 0.022
Caracteristicas da vizinhanca
Acesso a dgua 0.024*** 0.003 —0.002***  0.001
Banheiro e sistema de esgoto -1.170* 0.129 0.083*** 0.034
Densidade domiciliar -0.375%** 0.016 0.031 0.0087
Densidade demografica 0.457*** 0.018  -0.040***  0.010
Caracteristicas individuais
Condicoes individuais 0.050 0.042 0.002 0.008
(comorbidades)
Idade 0.010 0.007 0.006*** 0.001
Idade? -0.001 0.001 -0.001*** 0.000
Homem 0.019 0.025 0.025%* 0.005
Branco -0.084*** 0.030 0.014* 0.006
Horas de trabalho -0.002 0.0014 0.002 0.004
Renda -0.015** 0.003 0.002** 0.001
Fun. Completo -0.006 0.085 -0.021 0.015
Médio completo -0.039 0.066 -0.017 0.012
Sup. Completo -0.196*** 0.067 -0.031* 0.013
Ocupacao
Tamanho da empresa 0.016*** 0.006 0.003*** 0.001
Policiais, bombeiros e segurancas 0.083 0.059 -0.010 0.011
Profissional de satude -0.024 0.037 0.085*** 0.007
Servico de caixa e outros 0.037 0.055 0.008 0.010
Profissional de nivel técnico 0.083** 0.035 -0.020*** 0.007
Supervisores de servicos 0.073**  0.034  -0.015**  0.006
administrativos
Profissionais da Educagao 0.178*** 0.051 -0.050*** 0.010
Atividades EconOmicas
Comércio atacadista e varejista essencial ~ -0.085* 0.047 0.021** 0.009
Servicos de informacdo e comunicacdo 0.020 0.069 0.032** 0.013
Fabricagdo de produtos essenciais -0.122 0.104 0.069*** 0.019
Atividades de satide humana -0.052 0.043 0.110*** 0.008
Administracéo publica 0.025 0.039 0.018** 0.007
Trar}sporte de merc.adorlas, correio 0.002 0.081 0.032* 0.015
e atividades de apoio ao transporte
Atividades de lazer -0.080 0.141 0.046* 0.025
Escritérios 0.023 0.081 0.009 0.015
Atividades relacionadas a educacéo -0.247* 0.054 0.027** 0.011
Alimentacdo e acomodacéo 0.152* 0.083 -0.021 0.015
Intercept 3.755%** 0.183 -0.202** 0.092
Test F 68.75 *** - 27.04 -
Sanderson-Windmeijer x> 68.79%%* - - -
Sanderson-Windmeijer (F) 68.75%** - - -
Durbin (score, y) 21.64%** - - -
Wu-Hausman (F) 21.64%** - - -
AR Wald test (F) 21.63 *** - - -
AR Wald test (y?) 21.64%** - - -
Observagoes 66,188 - 66,188 -

Fonte: Estimativas proprias.
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Apéndice B - Capitulo 3

Variacdo e Calculo da taxa de juros do FNE

A taxa de juros do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE)
pode variar com base na localizagdo, setor e tamanho da empresa devido a varios
fatores. De acordo com a Resolu¢io CMN n° 5.013/202233 e as diretrizes do Banco do
Nordeste (BNB), as condicOes de financiamento podem ser personalizadas para atender
necessidades especificas e estimular o desenvolvimento regional.

O tomador da operacdo de crédito nao rural pode optar, no momento da contra-
tacdo, entre usar a taxa de juros pés-fixada ou pré-fixada. As seguintes metodologias sdo
estabelecidas para o calculo das taxas de juros (TFC) aplicaveis as operagoes de crédito
nao rural financiadas com recursos do FNE:

TFCpost = FAM X [1 4+ (BA x CDR x FP x FL x Taxa de Juros Pré-fixada TLP)]% -1 (9)

TFCpre = (FII% » [1+ (BA x CDR x FP x FL x Taxa de Juros Pré-fixada TLP)]%%) 1
(10)

Onde: FAM refere-se ao Fator de Ajuste Monetdrio; FII denota o Fator Implicito
de Inflacdo; BA é o Bonus de Adimplemento; FL representa o Fator de Localizacdo, com
valor de 0,9 para areas prioritarias e 1,1 para outras areas; CDR significa o Coeficiente de
Desequilibrio Regional; FP é o Fator de Programa; Taxa de Juros Pré-fixada TLP indica
a Taxa de Juros Pré-fixada da TLP; e DU denota o Ntumero de Dias Uteis no més de
referéncia.

Trata-se de uma politica baseada em local, entdo hd regides prioritdrias. Assim, as
taxas de juros podem ser ajustadas para incentivar investimentos em regides menos de-
senvolvidas ou dreas com maiores necessidades de desenvolvimento econémico. O Banco
do Nordeste (BNB) pode oferecer condi¢Oes mais favoraveis para empreendimentos em

localidades que enfrentam maiores desafios econémicos ou sociais>*.

Para priorizar setores especificos, as taxas de juros podem ser mais baixas para
setores considerados prioritarios para o desenvolvimento econémico, como tecnologia,
inovacao e infraestrutura. Esses setores sao frequentemente alvo de politicas publicas
para fomentar o crescimento e a diversificacdo economica. Empreendimentos em setores

33 Veja <https://bit.ly/4fOVccd>.

34 Apoio a Politica Regional: O financiamento pode ser ajustado de acordo com as politicas de desenvolvi-
mento regional, com taxas diferenciadas para atender aos objetivos estratégicos dos governos federal e
regional
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estratégicos para o desenvolvimento sustentdvel ou com significativo impacto social

podem acessar taxas reduzidas para estimular seu crescimento.

Micro e Pequenas Empresas podem obter taxas de juros mais baixas, o que facilita
seu acesso ao crédito e promove a inclusdo econémica. Empresas de médio e grande
porte, por outro lado, podem ter suas taxas de juros ajustadas com base em critérios de
risco e capacidade de pagamento. O BNB pode aplicar condicoes diferentes, incluindo
taxas mais altas, para equilibrar o risco associado ao financiamento (BNB, 2024).

A taxa de juros é definida de acordo com o Artigo 3 da Resolucao, usando a

seguinte férmula:

ndu

FAM,, = (1 + 7,,) ndm (11)

Onde FAM refere-se ao Fator de Ajuste Monetdrio aplicado para o més de referén-
cia m, expresso com seis casas decimais e arredondado matematicamente. O termo 7,
denota a variaciio percentual média do IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo) dos 2° ao 13° meses anteriores ao més de referéncia m, expresso em forma
unitdria com quatro casas decimais. ndu representa o nimero de dias tteis no més de
referéncia m para as operagoes de crédito, enquanto ndm indica o namero total de dias

no més de referéncia m.
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Two-Way Fixed-Effects Estimatives - TWFEE

A Tabela 31 apresenta as estimativas do TWFEE para os outcomes de interesse. Os
resultados se mostram positivos para emprego e massa salarial das firma beneficiadas,

em contra partida o saldrio médio apresenta uma reducéo de 5%.

Tabela 31 — Two-Way Fixed-Effects - TWFEE

Variaveis dependentes
Emprego Saldrio Massa salarial

0.102***  -0.051*** 0.039%***

fratamento FNE 6 909)  (0.008) (0.014)
Controles

EF Firma V V V

EF municipios V V V

EF ano vV V vV

EF setor/ano V V V

EF mesorregido v/ V V
Controles V V V

R 0.5975  0.0499 0.3750

Fonte: Estimativa propria. Nivel de significancia
estatistica: (*) P <0,1; (**) P <0,05; (***) P < 0,01
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ATT ENE por Grupo

A Figura 23 apresenta os resultados mostrando estimativas do efeito do FNE sobre
o emprego para cada grupo de empresas definido pelo ano em que o FNE foi concedido
(g). Cada entrada na figura relata as estimativas dos efeitos sobre o emprego calculadas
para o respectivo grupo (g) em cada ano (¢t) do periodo de andlise. Essas estimativas sdao
marcadas como um ponto no centro do intervalo de confianca. A atencéo estéa focada nas
estimativas para os momentos seguintes ao inicio do contrato do FNE (r > g), destacados
em vermelho na figura.

O padrao dos resultados para as estimativas do impacto no emprego nos periodos
apés o inicio do contrato é semelhante ao ilustrado na Tabela 11, que agrega todos os
grupos de tratamento simultaneamente. Os resultados na Figura 23 representam casos
em que se assume que a hipdtese de tendéncias paralelas se mantém condicionalmente
(ou seja, dados os controles impostos), enquanto ela se mantém apenas apds o controle
das caracteristicas observadas das empresas, seus trabalhadores e sua localizacéo. Ini-
cialmente, considerou-se o caso em que as empresas nunca tratadas eram o grupo de

controle e onde néo se assumia efeito de antecipacéo (6 = 0).

Os resultados para os efeitos médios do tratamento ao longo do tempo por
grupo sdo relatados junto com um intervalo de confianca simultaneo de 95%. Todos
os procedimentos de inferéncia utilizam erros padrao agrupados ao nivel da firma
(procedimento de clustered standard error considerando Wbootstrap) e levam em conta a
autocorrelacao nos dados. Os graficos contém estimativas pré-tratamento que podem ser
usadas para “pré-testar” a hipdtese de tendéncias paralelas, bem como estimativas do
efeito do tratamento nos periodos pds-tratamento.

Globalmente, os resultados indicam uma tendéncia positiva nos impactos do
tratamento proporcionados pelo FNE em todos os grupos de empresas por cohort (g).
No entanto, vale ressaltar que os grupos de empresas correspondentes aos anos de
2006 a 2013 apresentaram efeitos médios de tratamento positivos e estatisticamente
significativos. Em outros grupos, os resultados nao alcancaram significancia estatistica.

Esta andlise sugere que, embora o FNE possa gerar impactos positivos em diversos
contextos, sua eficicia pode variar ao longo do tempo e entre diferentes grupos de
empresas - um resultado significativo que destaca a heterogeneidade das empresas. E
importante observar que, para alguns grupos, os efeitos ndo foram estatisticamente
significativos, especialmente nos anos mais recentes. Isso levanta questdes sobre a
eficacia de longo prazo do programa e a necessidade de revisdo e ajustes para garantir
sua continuidade na promocdo do desenvolvimento regional.

Os resultados na Figura 24 indicam que a concessdo do FNE tem um efeito
negativo sobre os salarios, considerando a heterogeneidade das empresas. Ou seja, 0s
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grupos de empresas que receberam o recurso nos anos de 2005, 2008, 2011 e 2012
apresentam valores negativos e significativos para este resultado de interesse.

Em relacdo aos saldrios médios, os efeitos sdo predominantemente negativos. Esse
resultado contrasta consideravelmente com as descobertas mais comuns na literatura
que avalia os efeitos dessa politica, as quais geralmente encontram valores nulos (SILVA;
RESENDE; NETO, 2006; SOUSA; SOARES; PEREIRA NETO, 2009; SILVA; RESENDE;
SILVEIRA NETO, 2009; SOARES et al., 2014). Essas descobertas sugerem que, embora os
resultados possam estar contaminados (empresas beneficiadas tanto pelo FNE quanto por
outras politicas estaduais ou federais), indicam que os saldrios podem variar dependendo
do contexto de mercado.

Os resultados apresentados na Figura 25 mostram o desempenho para a massa
salarial. Os efeitos médios do tratamento (ATT) exclusivamente do FNE sobre a massa
salarial para os grupos néo foram estatisticamente significativos, tanto em termos do ATT
do FNE quanto no agregado entre os grupos (negativos e ndo significativos). No entanto,
houve heterogeneidade entre os grupos. Em 2012, o resultado foi estatisticamente signi-
ficativo e negativo, com uma reducéo de 5,7%. Isso difere da literatura, que geralmente
mostra resultados positivos (SOARES; SOUSA; NETO, 2009; SOARES et al., 2014). Isso
reforca a evidéncia de que esses resultados podem ser contaminados por outras politicas
(ndo identificadas por esses autores) que “puxam” os resultados do FNE para cima.
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Tabela 32 - Efeito médio do tratamento AT T (g,t) do FNE exclusivamente sobre as em-
presas beneficiarias para o grupo

Variaveis Dependentes

Grupo/ano

Emprego Salario Massa
0.926 0.757 0.775
G2003 (0.477) (0.598) (0.145)
0.181 -0.154 -0.218
G2004 (0.188) (0.101) (0.242)
0.056 -0.018 -0.147
G2005 (0.100) (0.085) (0.141)
0.096 -0.052 0.064
G2006 (0.066) (0.036) (0.093)
0.076 -0.035 0.062
G2007 (0.065) (0.039) (0.095)
-0.002 -0.099%** -0.102
G2008 (0.055) (0.026) (0.078)
0.097%* -0.004 0.107
G2009 (0.057) (0.028) (0.078)
0.123%* -0.036 0.100
G2010 (0.057) (0.040) (0.086)
0.089** -0.079%** 0.021
G2011 (0.053) (0.027) (0.076)
0.036 -0.081%* -0.057*
G2012 (0.050) (0.040) (0.080)
0.056* -0.006 0.059
G2013 (0.047) (0.039) (0.076)
0.005 -0.066%** -0.061
G2014 (0.041) (0.024) (0.061)
0.009 -0.102%* -0.099
G2015 (0.040) (0.041) (0.070)
Agregado 0.049+* -0.053%** -0.005
gres (0.023)  (0.013)  (0.034)
FE firm v v v
FE Sector/Year Vv V4 Vi
Controls v Vv Vv
N. of FNE Firm 8,231 8,231 8,231
Total number of firm 235,227 235,227 235,227
Observations 1,267,958 1,267,958 1,267,958

Notes: TATT = estimativa do impacto para cada grupo de
empresas no ano em que o beneficio foi concedido.

Nivel de significancia estatisticae: (*) P < 0.1; (**) P < 0.05;
(***)P < 0.01.

Fonte: Estimativa prépria.
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ATT FNE por periodo calendario

Os efeitos do programa por grupo (ATT(g)) sobre o Emprego das firmas benefici-
adas por periodo calendario.
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Figura 23 — Suposicado de tendéncias paralelas condicionais entre grupos - Emprego

(k) Grupo 2013

Fonte: Elaboragéo propria.
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Os efeitos do programa por grupo (ATT(g)) sobre o Salario Médio das firmas

beneficiadas por periodo calenddrio.
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Figura 24 — Suposicao de tendéncias paralelas condicionais entre grupos - Saldrio médio
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beneficiadas por periodo calenddrio.
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Os efeitos do programa por grupo (ATT(g)) sobre a Massa Salarial das firmas
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Apéndice C - Capitulo 4

Two-Way Fixed-Effects Estimatives - TWFEE

A Tabela 33 apresenta as estimativas do TWFEE para os outcomes de interesse. Os
resultados se mostram positivos para emprego de ordem de 22,5% e massa salarial em
19,9% das firma beneficiadas, em contrapartida o saldrio médio apresenta uma reducéo
de 9,6%.

Tabela 33 — Two-Way Fixed-Effects - TWFEE

Variaveis dependentes

Emprego  Salario Massa
0.225%*% -0.196*** (.199%**
Tratamento PRODEPE (0.049) (0.031) (0.067)
Controles
EF Firma vV V V
EF municipios V V V
EF ano Vv Vv V
EF setor/ano V vV vV
EF mesorregido Vv Vv Vv
Controles V v V
N de obs. 1,158,878 1,158,878 1,158,878
N de grupos 212,125 212,125 212,125
R? 0.4530 0.2709 0.5030

Fonte: Estimativa propria. Nivel de significancia
estatistica: (*) P <0,1; (**) P <0,05; (***) P < 0,01
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ATT Prodepe por periodo calendario

Firmas que receberam exclusivamente o Prodepe e os efeitos do programa por

grupo (ATT(g)) sobre o Salario Médio das firmas beneficiadas por periodo calendario.
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Emprego
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beneficiadas por periodo calenddrio.

Os efeitos do Prodepe por grupo (ATT(g))

sobre o Salario Médio das firmas
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Salario médio
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Os efeitos do Prodepe por grupo (ATT(g)) sobre a Massa Salarial das firmas
beneficiadas por periodo calenddrio.
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Figura 28 — Pressuposto de tendéncias paralelas condicionais com relacdo aos grupos -
Massa salarial
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Firmas que podem ter recebido o beneficio de mais de uma politica. Os efeitos

do Prodepe por grupo (ATT(g)) sobre o Emprego das firmas beneficiadas por periodo

calendario.
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Os efeitos do Prodepe por grupo (ATT(g)) sobre o Salario Médio das firmas

beneficiadas por periodo calenddrio.
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Figura 30 — Pressuposto de tendéncias paralelas condicionais com relacdo aos grupos -
Salario médio
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Os efeitos do Prodepe por grupo (ATT(g)) sobre a Massa Salarial das firmas
beneficiadas por periodo calenddrio.

- + ©
TR ML
| .
- . ~ . f i
.
c sl B £ . 3
2 B .. i ol <_ o = |
s .o o °
| .
| B
o
5 0 5 10 15 5 0 5 10 15 5 0 5 10 15
Periods to Treatment Poriods to Treatment Poriods to Treatment
[ Pre-trealment Posttreatment | [ Pre-trealment Posttreatment | [ Pre-realment Posttreatment |
ola 8 o & 2 l s N | - - | i
. B ° . . . | £fe
ole o2 2 ) e - ° . 4 bl
I e s | e .. S e
£ g g
o~ ° i ° . = !
- B &
A ‘ @
5 5 10 5 0 5 10 10 5 0 5 10
Periods to Treatment Periods to Treatment Periods to Treatment
[ Pre-ireaiment Postreatment | [ Pre-treatment Postreatment | [ Pre-ireatment Postreatment |
~ ‘ Sge s 005 ~
. B 2R
.
- . o Bl - .
_ . . _ _ .o
2 | K Zq = .
- . .
° s .
. s
(Bl . ® . o
- . < .
) o o
-0 5 0 5 10 10 5 0 5 10 -0 5 0 5
Periods to Treatment Periods to Treatment Periods to Treatment
[ Pre-troatment Postreatment | [ Pre-troatment Posttreatment | [ Pre-troatment Postreatment |
- | . |
. ~ .
| . eT-——--s o L .
Cofe s 2 E o . £ |
Z°7y A 5 < . 3 L sl
. s .
o
. .
- N | e .
-10 5 5 15 10 5 5 15 -0 5 5
Priods to Treatment Poriods to Treatment Poriods to Treatment
[ Pre-trealment Posttreatment | [ Pre-trealment Posttreatment | [ Pre-realment Posttreatment |

(j) Grupo 2012 (k) Grupo 2013 (1) Grupo 2014

Fonte: Elaboracdo propria.

Figura 31 — Pressuposto de tendéncias paralelas condicionais com relacdo aos grupos -
Massa salarial
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