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1 INTRODUCAO

Desde sua criagio, em 1952, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES) prioriza o setor de infraestrutura, apoiando projetos de transporte
e energia e ajudando os governos a estruturar concessoes e parcerias entre os setores
publico e privado. O foco de sua atuagio estd em estimular os setores energético
(geracdo de energia hidrica, edlica, térmica, nuclear e de biomassa), logistico (cons-
trugdo e modernizagio de rodovias, ferrovias, acroportos, navegagio, portos, termi-
nais e armazéns) e de mobilidade urbana (especialmente os sistemas de transporte
de alta e média capacidade para as principais regides metropolitanas do pais).’

Em virtude da importincia desse setor na qualidade de vida da populagio
brasileira, este capitulo tem como objetivo apresentar os projetos de infraestrutura
operacionalizados pelo BNDES que sio voltados a atender a estados e municipios e,
entdo, iniciar uma discussdo acerca das externalidades, ou seja, dos impactos indi-
retos causados por esses financiamentos. Associadas a esse objetivo, duas hipdteses
sao formuladas: i) que os efeitos dos financiamentos de infraestrutura contratados
pelos municipios tenham relacio positiva com indicadores de renda, arrecadacao
de impostos, receitas e desenvolvimento; e ii) que nos municipios onde foram
registrados esses financiamentos, as empresas de natureza privada demandem fi-
nanciamentos para outros setores (inddstria, comércio/servigos e agricultura) em
decorréncia das melhorias em infraestrutura na regiao.
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2 ASPECTOS METODOLOGICOS

Esta secio descreve as bases de dados utilizadas e as varidveis selecionadas para
analisar os financiamentos, realizados pelos entes da administragao publica dire-
ta, das operagoes automdticas e nao automdticas contratadas no BNDES. Além
disso, apresenta detalhes da modelagem empregada para avaliar os efeitos dos
projetos de infraestrutura, juntamente com as especificagoes desses modelos.

2.1 Bases de dados e variaveis

Este estudo centra-se nas bases de dados das contratacées automdticas e nao au-
tomdticas dos financiamentos do BNDES durante o periodo de 2002 a 2020,
juntamente com os indicadores em nivel municipal disponiveis no Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) em relagdo as contas municipais; e
outros indicadores construidos a partir da Rela¢io Anual de Informagdes Sociais
(Rais), em relagio ao mercado de trabalho formal, e da Secretaria de Comércio
Exterior (Secex), em relacdo as exportagdes e importagoes.

Adicionalmente, sio agregadas ao estudo a base de dados construida por
Santos, Motta e Faria (2020) referente a arrecadacio de impostos municipais,
aqui chamada de receitas municipais, e a base de dados do Indice Firjan de De-
senvolvimento Municipal (IFDM).

Os arquivos contendo os microdados do BNDES, bases de dados distintas,
separadas pelo tipo da operagio, estio disponiveis na central de downloads do site
da instituigao. No entanto, esses microdados estao disponibilizados no nivel da
firma e, ap6s leitura e manipulagio, duas bases de dados foram criadas, uma no
nivel da empresa e outra no nivel do municipio, via agregacio das varidveis das
empresas no nivel municipal.

Procedimento semelhante foi aplicado aos microdados da Rais e da Secex.
O Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) foi utilizado como identificador.
As agregagoes possibilitaram construir indicadores municipais para os dados des-
sas duas bases. Os microdados sobre as contas municipais do IBGE, as receitas
municipais e o IFDM nio precisaram de tratamento prévio, em virtude de os
indicadores disponiveis jd serem divulgados para cada municipio e identificados
pelo seu cédigo.

Apés o tratamento separado de cada base de dados, o passo seguinte foi
juntar todas em um Gnico banco e prosseguir com a andlise conjunta dessas infor-
magoes. O quadro 1 apresenta um resumo dos principais indicadores construidos
especificamente para este estudo.
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QUADRO 1
Representacdo, descricdo, periodicidade e fonte das variaveis utilizadas no estudo

Representacdo Descricdo Periodicidade Fonte

Variaveis de controle

empresas Quantidade de empreses instaladas 2002-2019 Rais

POTEC Quannda_de de trab_alhadores fqrmgws atuando como 2002-2019 Rais
engenheiros, pesquisadores e cientistas

d_exp Presenca de empresas exportadoras 2002-2020 Secex

d_imp Presenca de empresas importadoras 2002-2020 Secex

RSP Presenca do municipio na regido metropolitana (RM) 2002-2020 IBGE

de Sé&o Paulo

Varidveis de interesse

Presenca de projetos de infraestrutura contratados

pelo municipio no BNDES 2002-2020 BNDES

mun_infra

Presenca de projetos, exceto de infraestrutura,

contratados pelo municipio no BNDES 2002-2020 BNDES

mun_nao_infra

Presenca de projetos de infraestrutura contratados

pelas empresas privadas no BNDES 2002-2020 BNDES

priv_infra

Presenca de projetos, exceto de infraestrutura,

contratados pelas empresas privadas no BNDES 2002-2020 BNDES

priv_nao_infra

Varidveis de resultado

Produto interno bruto (PIB) municipal dividido pela

populacio total 2002-2018 IBGE

PIB per capita

Financas do Brasil
(Finbra)/Sistema
de Informacdes
Contabeis e Fiscais
do Setor Publico
Brasileiro (Siconfi)

Receitas dos municipios divididas

pela populacéo total 2003-2019

Receitas per capita

Rais/Instituto Nacio-
nal de Estudos e Pes-
quisas Educacionais
Anisio Teixeira
(Inep)/Ministério

da Satde

IFDM IFDM 2005-2016

Elaboracdo dos autores.

2.2 Modelo de dados em painel

O método utilizado para a andlise das hipSteses ¢ o modelo de regressao com dados
em painel, com informagées agregadas para os municipios brasileiros. A andlise
considera o PIB per capita no periodo 2002-2018. As varidveis de mercado de tra-
balho e comércio exterior sao as varidveis de controle. As varidveis de impacto sao as
relacionadas aos financiamentos de infraestrutura.

Tendo em vista que o conjunto de dados é composto de informagoes que
variam no tempo e espacialmente, a estratégia econométrica adotada sio os
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modelos com dados em painel, caracterizados por se constituirem de uma dimen-
sao temporal e outra espacial, nesse caso, a mesma unidade de corte transversal
(municipios) é acompanhada ao longo do tempo (anos).

Entre as vantagens de utilizar a regressao com dados em painel, Gujarati e Porter
(2011) indicam que a combinagio de séries temporais e dados com corte transversal
apresentam mais informagao, maior variabilidade e menor colinearidade entre varid-
veis, além de controlar a heterogeneidade intrinseca a cada unidade individual.

Em virtude da complexidade da andlise por regressao de dados em painel
pela interacao de varidveis individuais com a série temporal, outras possibilidades
de andlise de modelos de regressao surgem, como o modelo empilhado (pooled),
o modelo de efeitos fixos e 0 modelo de efeitos aleatérios. A seguir uma descri-
¢ao breve desses trés modelos serd apresentada, segundo as revisoes de Smolski
et al. (2018) e Gujarati e Porter (2011).

No modelo pooled, o intercepto do modelo e seus coeficientes angulares
sao constantes ao longo do tempo e no espago, sendo que o termo de erro capta
a diferenga no tempo e entre os individuos, ignorando a estrutura de dados em
painel, de modo que todas as observagoes sio tratadas como nao correlacionadas
para os individuos, com erros homosceddsticos para com os individuos. Pode ser
representado da seguinte forma:

Yi = a+ B1Xiit + B2Xoit + ... + BiXkit + Uit (1)

Em que 7 corresponde 4 7-ésima unidade de corte transversal e 7 o #-ésimo
periodo de tempo.

O modelo de efeitos fixos considera que os valores dos interceptos para cada
regressao (@) variam de acordo com o efeito de cada individuo e que os coeficien-
tes angulares das varidveis explicativas para cada equagdo sio os mesmos para cada
unidade 7, conforme a equagao a seguir:

Yie = ai +p1.X0ie + o Xoir + ... + PiXkir + €ir )

No modelo de efeitos aleatérios, o intercepto assume um valor médio co-
mum entre os individuos, e os coeficientes angulares variam ao longo do tempo,
ou seja, os efeitos individuais sdo considerados varidveis aleatérias, ao contrdrio
do modelo visto anteriormente. Dessa forma, tem-se que:

Yit = 0i +P1X1it +P2X2it + ... + PiXkit +uit (3)

Em que & é uma varidvel aleatéria com valor médio a e o intercepto para
cada unidade 7 é dado por:

oi =0o+te¢€ (4)
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Em que € ¢ um termo de erro de média zero e varidncia oe?. Assim, as
unidades possuem um valor médio para o intercepto, sendo que as diferengas
refletem o termo de erro €i. Desse modo, tem-se que:

Yie = a+p1 X + poXoie + ...+ PiXkie + 6 + uir (5)

Portanto, assume-se que os erros individuais nao estao correlacionados entre
si e nem entre aquelas unidades de corte transversal e das séries temporais.

3 RESULTADOS

Como ji mencionado, a organizagao e a manipulagao das bases de dados descritas
na segdo anterior possibilitaram a criagao de dois conjuntos de dados, sendo que,
no primeiro, a unidade de andlise ¢ a operagao ou contratagio; e no segundo, sao
os municipios. Nesta se¢do, sio apresentados alguns aspectos dos financiamentos
do BNDES, especialmente os projetos no setor de infraestrutura e contratados
pelos entes da administracao publica direta. Em seguida, apresentam-se os mode-
los de regressdo, cujo foco é analisar as hipSteses descritas anteriormente.

3.1 Caracteristicas dos projetos

Das operagdes de créditos operacionalizadas pelo BNDES, mais de 2 milhées
de projetos atenderam as demandas da iniciativa privada entre 2002 e 2020; e
o valor contratado total ultrapassou R$ 1,2 trilhio. Na administragio publica
direta, o nimero total de contratagoes foi de 4.247, sendo que 84% desse total
foi destinado aos municipios. Embora as operacoes com as empresas privadas
tenham concentrado quase a totalidade, a0 comparar as médias, percebe-se um
comportamento diferente. Enquanto o valor médio contratado pelas empresas
privadas fica em torno de R$ 602 mil, para os estados e municipios fica em torno
de R$ 112 milhées e R$ 3,8 milhaes, respectivamente.

TABELA 1
Numero de contratacdes e valor contratado das operacdes automaticas e ndo
automaticas realizadas pelo BNDES segundo a natureza do cliente (2002-2020)

Valor das contratagdes

Natureza do cliente Numero de contratagbes (RS bilhoes)
Empresa privada 2.084.437 1.255,8
Administracao publica direta — governo estadual 662 74,5
Administracdo publica direta — governo municipal 3.585 13,7
Administracdo publica indireta 1.260 133,0

Fonte: BNDES.
Elaboracdo dos autores.
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Ao desagregar as contratacoes dos entes da administragao publica direta se-
gundo o setor de atuagdo, a drea de comércio/servigos concentra mais de dois
tercos do total, seguida pela drea de infraestrutura, com aproximadamente 30%;
as dreas da inddstria e agropecudria, juntas, totalizam os 2,3% restantes. Vale
ressaltar que, mesmo se sobressaindo em niimero e valor das contratagoes, o se-
tor de comércio/servigos apresenta valor médio por contratacio inferior ao de
infraestrutura, R$ 19 milhées versus R$ 26 milhoes.

TABELA 2

Numero de contratacdes e valor contratado das operacdoes automaticas e ndo
automaticas realizadas pelo BNDES para a administracao publica segundo o setor de
atuacao (2002-2020)

Valor das contratagdes

Setor de atuacdo Numero de contratagbes (RS bilhdes)
Agropecudria 81 0,3
Comércio/servicos 2.877 54,6
Industria 16 0,2
Infraestrutura 1.273 33,1

Fonte: BNDES.
Elaboracdo dos autores.

Inicialmente, averiguando o ano da contratagao, detecta-se grande variabili-
dade na quantidade de operagoes (tabela 3). Também se observa que 2008, 2011
e 2016 registraram os maiores nimeros de contratagdes, respectivamente, 363,
162 ¢ 173.]J4 2014 se destaca por apresentar o maior valor das contratagoes durante
o periodo, em torno de R$ 11,5 bilhdes. Por sua vez, nos anos mais recentes, 2018 a
2020, sao observadas frequéncias menores, sendo que em 2018 nenhum projeto de
infraestrutura financiado pelo BNDES foi contratado por um estado ou municipio.

TABELA 3

Numero de contratacdes e valor contratado das operacdes automaticas e ndo
automaticas realizadas pelo BNDES para a administracdo publica direta no setor de
infraestrutura segundo o ano da contratacdo (2002-2020)

Valor das contrataces Valor das contratactes

Ano NUmero de contratagbes Ano NUmero de contratagdes

(R$ milhoes) (R$ milhoes)
2002 38 1.394,9 2012 148 1.863,2
2003 15 1.181,6 2013 1" 4.036,0
2004 23 296,4 2014 53 11.533,5
2005 4 374,8 2015 1 1.650,0
2006 12 663,0 2016 173 1.467,7
2007 35 534,4 2017 14 23,5

(Continua)
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(Continuacdo)

Valor das contratacées Valor das contratagbes

Ano NUumero de contratagbes (R$ milhdes) Ano NUmero de contratagdes (RS milhdes)
2008 363 3.016,5 2018

2009 98 1.406,3 2019 3 170,4
2010 110 3.325,.2 2020 10 41,4
2011 162 142,6

Fonte: BNDES.
Elaboracdo dos autores.

Buscando caracterizar os projetos de infraestrutura sob um olhar diferente,
na tabela 4 os dados sao divididos em quatro periodos. Dos 1.273 projetos de in-
fraestrutura, 150 (11,8%) foram contratados pelas Unidades Federativas (UFs) e,
destes, mais da metade foi contratada entre 2006 e 2010. Esse periodo também se
destaca quando se analisam as operagdes com os municipios. Dos 1.123 projetos,
sao observados 552, representando 49% desse total e, em seguida, entre 2011 e
2015, passa a ser de 30%.

Os financiamentos no primeiro perfodo sio mais longos. O prazo de amor-
tizagio médio foi de 86,6 meses e de caréncia 25,3 meses. Comparando com os
outros periodos, o prazo médio de caréncia variou entre 8,2 e 17,3 meses e o de
amortizagio de 72,2 a 80,6 meses. Em relagio 2 soma e 2 média do valor contra-
tado, o periodo entre 2011 e 2015 superou os demais.

TABELA 4

Caracteristicas das operacdes automaticas e ndo automaticas realizadas pelo
BNDES para administracdo publica direta no setor de infraestrutura segundo periodo
(2002-2020)

Periodo
Caracteristica
2002 a 2005 2006 a 2010 2011a 2015 2016 a 2020

Total de UFs 30 84 33 3
Total de municipios 62 522 342 197
Prazo de caréncia em meses (média) 25,3 1,4 8,2 17,3
Prazo de amortizacdo em meses (média) 86,6 72,2 73,03 80,6
Valor contratado em R$ bilhes (soma) 3,9 8,3 19,2 1,7
Valor contratado em R$ milhGes (média) 42,5 13,7 51,3 8,5

Fonte: BNDES.
Elaboracdo dos autores.

3.2 Modelagem econométrica

A modelagem econométrica escolhida para estimar os efeitos dos projetos de in-
fraestrutura no Brasil contratados no BNDES pelos municipios sio os modelos
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com dados em painel, visto que os dados possuem os municipios como unidades
de corte transversal dispostos ao longo do tempo entre 2002 e 2020.

Foram selecionadas trés varidveis respostas ou de resultado para os modelos:
PIB municipal per capita, receitas municipais per capita e IFDM. As varidveis
explicativas sao compostas pelas varidveis de controle (mercado de trabalho, co-
mércio exterior e localizagdo geogrifica) e pelas varidveis de interesse (dummies
dos financiamentos do BNDES), detalhadas no quadro 1.

A estratégia utilizada foi dividir a andlise em trés modelos: modelo de efeitos
fixos (EF), modelo de efeitos aleatérios ou randémicos (ER) e o modelo empilha-
do (pooled). Adiante sao apresentadas as estimativas de cada bloco e modelo, as
interpretacoes dos coeficientes das regressoes e comparagoes entre os modelos.

3.2.1 PIB per capita

A soma de todos os bens e servigos finais produzidos por uma determinada lo-
calidade durante um periodo é chamada de PIB. O célculo desse indicador ¢é
realizado pelo IBGE com o objetivo de mensurar a atividade econdmica levando
em considera¢do a oferta e a demanda de bens e servigos.

O PIB per capita municipal, ou seja, o PIB em relagio ao tamanho popula-
cional do municipio é a primeira varidvel de resultado selecionada para o estudo.
Em decorréncia das restri¢oes acerca da periodicidade e disponibilidade do in-
dicador, os modelos econométricos comportam o periodo de 2002 a 2018. Ao
todo, a base de dados é formada por 94.620 unidades distribuidas em dezessete
periodos (tabela 5).

No que se refere as varidveis de controle, é possivel constatar que um maior
numero de empresas instaladas no municipio se relaciona negativamente com seu
PIB, porém a quantidade de pessoal ocupado técnico apresenta uma relagao positi-
va. Ambas as varidveis possuem significincia a 1%. Em relagao as demais varidveis
de controle, as dummies que indicam a presenca de firmas exportadoras, a presenca
de firmas importadoras e a localizacdo do municipio na RM de Sao Paulo contri-
buem para o aumento significativo no PIB per capita, resultados ja esperados.

Em relagao as varidveis de interesse (as dummies associadas aos financiamen-
tos do BNDES), ¢ interessante notar que, nos trés tipos de modelagem, todas sao
significativas e apresentam relacdo positiva para o PIB per capita, indicando que
os municipios que contrataram financiamentos do BNDES em infraestrutura
registram um aumento em sua renda em relagio aos que nao contrataram.

Sobre as hipéteses definidas no inicio do texto, a relagio positiva entre os
financiamentos e o PIB municipal ¢ verificada em todas varidveis de interesse,
como j4 mencionado, e o fato de as varidveis indicadoras das empresas privadas
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que utilizaram os financiamentos do BNDES nos setores da inddstria, agrope-
cudria e comércio/servigos apresentarem coeficientes positivos e significantes vao
ao encontro do que ¢ pregado na segunda hipétese, ou seja, as melhorias de in-
fraestrutura nos municipios podem estar demandando mais financiamentos para
outros setores.

TABELA 5

Estimativas das regressdes — PIB per capita
Variavel EF ER Pooled/OLS!
empresas -0,4 (0,001) -0,4 (0,001) -0,3(0,001)
POTEC 0,7 (0,001) 0,7 (0,001) 0,6 (0,001)
d_exp 4192,3(0,001) 4191,8 (0,001) 3723,6(0,001)
d_imp 5320,7 (0,001) 5322,2(0,001) 6541,9 (0,001)
RMSP 6310,5(0,001) 6309,7 (0,001) 5709,9 (0,001)
priv_infra 6627,0 (0,001) 6626,1(0,001) 5853,8 (0,001)
priv_nao_infra 4511,0 (0,001) 4510,6 (0,001) 4162,8 (0,001)
mun_infra 2047,0 (0,001) 2045,9 (0,001) 1084,1 (0,046)
mun_nao_infra 1786,2 (0,001) 1783,6 (0,001) -376,1(0,328)
R? 0,11018 0,11017 0,10367

Fonte: Microdados do BNDES, Rais, Secex, IBGE, Finbra, Siconfi e Federacdo das Indstrias do Estado do Rio de Janeiro (Firjan).
Elaboracdo dos autores.

Nota: ' OLS — ordinary least squares.

Obs.: Nos parénteses encontram-se os p-valores.

3.2.2 Receitas per capita

Neste estudo, as receitas municipais sio calculadas pela soma de trés im-
postos cobrados pelos municipios no Brasil: i) o Imposto Predial e Territo-
rial Urbano (IPTU); ii) o Imposto de Transmissio de Bens Iméveis (ITBI); e
iif) o Imposto sobre Servigos (ISS). Foram utilizados os dados organizados e tra-
tados por Santos, Motta e Faria (2020), entre 2003 e 2020, para cada municipio
brasileiro, com informacées de trés fontes: o Sistema de Informagoes sobre Orca-
mentos Pablicos em Sadde (Siops), o Sistema de Informagoes sobre Orgamentos
Publicos em Educagio (Siope) e o Finbra.

A tabela 6 expoe os resultados da estimac¢io dos modelos em painel uti-
lizando as receitas municipais originadas da arrecadac¢io dos impostos citados
no pardgrafo anterior. De modo geral, esses resultados sao semelhantes quando
comparados aos do PIB per capita; a principal diferenga estd na inversao dos sinais
das varidveis de controle da quantidade de empresas e quantidade de profissionais
técnicos, embora a magnitude dessas estimativas seja baixa.



76 Financiar o Futuro: o papel do BNDES

TABELA 6

Estimativas das regressdes — receitas per capita
Variavel EF ER Pooled/OLS
empresas 0,02 (0,001) 0,02 (0,001) 0,02 (0,001)
POTEC -0,01(0,001) -0,01(0,001) -0,01(0,001)
d_exp 37,16 (0,001) 37,06 (0,001) 24,53 (0,001)
d_imp 129,61 (0,001) 129,58 (0,001) 131,31(0,001)
RMSP 553,88 (0,001) 553,97 (0,001) 560,36 (0,001)
priv_infra 238,25 (0,001) 238,29 (0,001) 240,34 (0,001)
priv_nao_infra 52,21(0,001) 52,35 (0,001) 65,93 (0,001)
mun_infra 21,2(0,015) 21,15 (0,016) 15,31(0,082)
mun_pao_infra 40,56 (0,001) 40,49 (0,001) 28,37 (0,001)
R? 0,18519 0,1852 0,1818

Fonte: Microdados do BNDES, Rais, Secex, IBGE, Finbra, Siconfi e Firjan.
Obs.: Nos parénteses encontram-se os p-valores.

Em relagio as hipéteses, as estimativas dos efeitos das varidveis de interesse,
ou seja, as dummies de financiamentos, sobre as receitas municipais reforcam que
existe uma relagdo positiva entre os financiamentos contratados pelos municipios
para melhorias em sua infraestrutura e a atragio de outros financiamentos em
outros setores pelas empresas privadas.

3.2.3IFDM

Na tabela 7 constam os resultados das estimativas das regressoes utilizando o
IFDM como varidvel de resultado. O IFDM, elaborado pela Firjan, analisa o de-
senvolvimento socioeconémico dos municipios brasileiros. E um indicador com-
posto, que varia entre 0 e 1, quanto maior for o indice mais desenvolvido serd o
municipio, e utiliza em sua metodologia outros indicadores em trés dimensoes
diferentes: emprego/renda, educagio e satide. Até o presente momento, a série
histérica do IFDM compreende os anos de 2005 a 2016.

De modo semelhante aos dois modelos anteriores, as varidveis de interesse
apresentam relagdo positiva e significativa com o IFDM. O fato de um municipio
contratar financiamento do BNDES para projetos de infraestrutura tem efeitos
positivos e significantes comparado aos demais municipios que nao contrataram
financiamento. Esse efeito positivo é observado também nos municipios onde
empresas privadas financiaram projetos a0 BNDES, em maior magnitude aos
projetos cujo setor de atuagdo sao a industria, comércio/servigos e agropecudria.
No entanto, é neste modelo que se observa o maior grau de explicagao da varidvel
resposta em relagdo as varidveis explicativas (R? = 32%).
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TABELA 7

Estimativas das regressdes — IFDM
Variével EF ER Pooled/OLS
empresas 0.00001 (0.001) 0.00001 (0.001) 0.00001 (0.001)
POTEC -0.00001 (0.001) -0.00001 (0.001) -0.00001 (0.001)
d_exp 0.03993 (0.001) 0.03992 (0.001) 0.03442 (0.001)
d_imp 0.06079 (0.001) 0.06079 (0.001) 0.06686 (0.001)
RMSP 0.06252 (0.001) 0.06251(0.001) 0.05976 (0.001)
priv_infra 0.0139(0.001) 0.0139(0.001) 0.00966 (0.001)
priv_nao_infra 0.06812 (0.001) 0.06812 (0.001) 0.07186 (0.001)
mun_infra 0.03123 (0.001) 0.03123 (0.001) 0.02862 (0.001)
mun_nao_infra 0.03652 (0.001) 0.03651 (0.001) 0.03048 (0.001)
R 031916 031912 0.30706

Fonte: Microdados do BNDES, Rais, Secex, IBGE, Finbra, Siconfi e Firjan.
Obs.: Nos parénteses encontram-se os p-valores.

4 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo procurou avaliar o impacto dos projetos de infraestrutura financiados
pelo BNDES e contratados pelos entes da administragao publica direta. Isso foi
feito com base em diversos modelos de dados em painel para a populagio de mu-
nicipios brasileiros, para o periodo de 2002 a 2020, considerando a presenca de
financiamentos em infraestrutura e outros setores como varidveis de impacto; o
PIB per capita municipal, as receitas municipais (calculadas pela soma do IPTU,
ISS, ITBI) e o IFDM como varidveis de resultado; e como varidveis de controle
foram consideradas caracteristicas sobre mercado de trabalho, comércio interna-
cional e localizagdo geografica dos municipios.

De acordo com as estimativas geradas pelas aplicagoes dos modelos em pai-
nel de efeitos fixos, pode-se considerar que, em termos médios, um municipio
que contratou a0 menos um financiamento do BNDES no setor de infraestru-
tura aumentou R$ 2.047,00 em seu PIB per capita, em comparagdo com os
demais municipios que nio financiaram projetos de infraestrutura. Em relagao
a arrecadagao de impostos e ao IFDM, a andlise anterior resulta nos valores de
R$ 21,20 ¢ R$ 0,0139, respectivamente. Pode-se constatar que, de fato, os proje-
tos de infraestrutura tém efeito positivo e significativo sobre todas as varidveis de
resultado analisadas.

Verificou-se a hipdtese de que esses projetos atraiam financiamentos para
as empresas privadas para outros setores (industria, comércio e servios), e os
resultados econométricos nao evidenciam que essa hipStese possa ser desprezada
considerando as trés varidveis de resultado selecionadas para o estudo.
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Embora os resultados aqui apresentados sejam preliminares, as andlises po-
dem servir de insumos para uma discussao inicial acerca dos efeitos dos projetos
financiados pelo BNDES aos municipios para melhorar a infraestrutura destes,
em virtude da influéncia direta da infraestrutura com a qualidade de vida da po-
pulacdo e da competitividade e produtividade das empresas brasileiras.
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