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Resumo: criado em 2005, o programa de microfinanga rural do banco do Nordeste, denominado Agroamigo,
objetiva melhorar o perfil social e econdmico das familias do campo, através da concessao eficiente do crédito,
com a reducdo da inadimpléncia e ampliagdo do numero de beneficiarios. O presente estudo analisa a relagdo
entre os repasses do Agroamigo e o desenvolvimento econdémico, representado pelo indice firjan de
desenvolvimento municipal (IFDM). Para isso, estima-se um modelo de vetor autorregressivo para dados em
painel (PVAR), aplicando-se o teste de causalidade de granger e, por fim, considerando a fungdo impulso-resposta
para um painel de dados que compreende 1.626 municipios do Nordeste e norte de Minas Gerais, no periodo de
2010 a 2016. Ademais, verificou-se a condicao de estabilidade e estacionariedade do pvar estimado, fazendo uso
do teste grafico de condicdo de estabilidade e do teste de colocar o nome do teste por extenso ips,
respectivamente. Os resultados apontam para uma resposta positiva e estatisticamente significante, no curto
prazo, advindo de impactos do microcrédito rural sobre o IFDM. Nos primeiros periodos (aproximadamente 1
ano), os repasses do Agroamigo contribuem para expandir o bem-estar social nos municipios analisados.
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1 Introducao

Ao longo do tempo, pode-se observar a crescente utilizagdo do microcrédito como ferramenta de
politica publica no que concerne ao desenvolvimento econdmico das parcelas mais carentes da sociedade.

Tais programas partem do pressuposto de que os pobres possuem capacidade empreendedora e que
os empréstimos de pequenos montantes de dinheiro podem lhes ajudar a fomentar atividades produtivas
capazes de aumentar seus niveis de renda e, consequentemente, melhorar sua condi¢cdo socioecon6mica
(Castillo 2008; Santiago 2014).

Ainda segundo Castillo (2008), referidas politicas estdo se popularizando e ganhando aceitagdo por parte
de organismos internacionais. No geral, sdo politicas voltadas para as regides menos desenvolvidas, pois
concedem crédito aos investimentos considerados pelo sistema financeiro tradicional, de maior risco e menor
retorno. Dessa forma, ajudam a promover um desenvolvimento mais equitativo entre as diferentes regiGes de
um pais.

Assim, o microcrédito surge com uma fun¢do complementar do ponto de vista econdmico e social, que
ultrapassa o objetivo de desenvolver as microempresas. Portanto, torna-se fundamental que os resultados desse
tipo de politica sejam constantemente monitorados e avaliados.

O estudo aqui em tela trata especificamente do Agroamigo, programa de microcrédito criado em 2005
pelo Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e operacionalizado com duas modalidades metodoldgicas internas:
Agroamigo Crescer (Pronaf B) e Agroamigo Mais (demais linhas de crédito do Pronaf, exceto aquelas
pertencentes aos grupos A e A/C).

A proposta desse programa de microfinanga rural é de otimizar o processo de concessao de crédito,
mitigar a inadimpléncia, melhorar o atendimento e ampliar o nimero de beneficidrios, com o objetivo de
melhorar o perfil social e econémico das familias do campo.

Este trabalho verifica a existéncia de uma relagdo entre os repasses do Agroamigo e o desenvolvimento
econdmico, representados pelo indice de Desenvolvimento Municipal (IFDM).

A estratégia econométrica consiste na estimacgdo do Vetor Autorregressivo para Dados em Painel (PVAR)
e analise da causalidade de Granger. Para isso, utilizou-se uma base de dados formada por 1.626 municipios do
Nordeste e norte de Minas Gerais e norte do Espirito Santo, contemplando o periodo de 2010 a 2016.

Adicionalmente, com o intuito de se analisar como as varidveis enddgenas respondem ao longo do
tempo a um choque em um determinado momento, em uma outra varidvel especifica, utilizou-se analise das
Fungdes de Impulso-Resposta, que podem elucidar como uma varidvel responde a um aumento da inovagdo na
outra variavel ao longo de vérios periodos.

Assim, este objetivo consiste em analisar se as contratagdes do microcrédito estdo impactando, no
sentido de Granger, os valores contemporaneos do IFDM e da taxa de crescimento do PIB per capita. Em resumo,
se 0 Agroamigo tem contribuido para a geracdo do desenvolvimento socioecondmico mediante a concessdo do
microcrédito aos agricultores familiares.

Para o alcance do objetivo supracitado, o trabalho foi organizado como segue. Além dessa introdugéo,
a segunda parte faz uma breve revisdo da literatura a respeito do Agroamigo e do IFDM, além de analisar estudos
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empiricos acerca das ligagGes entre microcrédito e desenvolvimento econémico. As se¢des 3 e 4 apresentam,
respectivamente, a metodologia empregada e a base de dados utilizada. A discussdo dos resultados e as
consideragdes finais do trabalho sdo abordas nos tdpicos 5 e 6, concomitantemente.

2. Revisao de literatura

2.1 Agroamigo

Criado em 2005, o Agroamigo é o Programa de Microfinanga Rural do Banco do Nordeste do Brasil (BNB)
através da concessao eficiente do crédito, com a redu¢do da inadimpléncia e ampliagdo do numero de
beneficidrios.

Vale destacar que o BNB é um banco multiplo com caracteristicas de um banco de desenvolvimento e
tem por objetivo promover o desenvolvimento sustentdvel da Regido Nordeste do Brasil, por meio do apoio
financeiro aos agentes produtivos regionais.

Atualmente, o Programa Agroamigo destina-se a agricultores familiares que se enquadrem no Pronaf, e
que possuam recebimento de vendas anuais que ndo ultrapassem a receita bruta estabelecida para
microempresas, ou seja, até RS 360 mil ao ano, conforme o Programa Nacional de Microcrédito Produtivo
Orientado (PNMPO). Assim, as operacdes podem ser de até RS 20 mil (limite para uma operacdo), em duas
modalidades:

e Agroamigo Crescer: Para agricultores enquadrados no grupo B do Pronaf;
e Agroamigo Mais: Para agricultores que se encaixem nos demais grupos do Pronaf, com excegdo
dos grupos A e A/C.

O Agroamigo contempla os nove estados do Nordeste, o norte dos estados de Minas Gerais e do Espirito
Santo. O Programa é viabilizado pelas parcerias formadas pelo Banco do Nordeste, com destaque para o Instituto
Nordeste Cidadania (INEC), que é responsavel pela sua operacionalizacdo.

Com base nos relatérios do BNB (2010; 2011; 2012; 2013a; 2014; 2015d) verificou-se que o Agroamigo
se tornou o maior programa de microfinangas rurais da América do Sul, possuindo uma metodologia especifica
voltada para operacionalizar os financiamentos da linha de financiamento rural do grupo B do Programa Nacional
de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf).

Considerando a relevancia do Programa, diferentes trabalhos empiricos foram realizados com o objetivo
de investigar seus possiveis resultados sob diferentes aspectos. Alguns dos resultados desses estudos sdo
analisados na sequéncia.

Dentre os estudos mais abrangentes, cita-se o de Abramovay et al (2013) que constitui uma andlise dos
efeitos do Agroamigo nos primeiros cinco anos de atua¢do do Programa, tendo a avaliacdo contemplado mais
de 80 municipios do Nordeste e norte de Minas Gerais, resultando em uma amostra de 1.572 agricultores.

Os autores encontraram indicios de que parte significativa das familias de agricultores sdo de baixa
renda e possuem nivel educacional precario, o que alerta para a importancia da facilitacdo e concessdo do
microcrédito para mitigar os efeitos da pobreza e da baixa capacidade de producdo dessas familias, o que
também evidencia o publico-alvo desse tipo de politica.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Banco_de_desenvolvimento
https://pt.wikipedia.org/wiki/Regi%C3%A3o_Nordeste_do_Brasil
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Sobre os efeitos do Agroamigo nos indicadores de produgdo agropecuaria e na geracdo de renda, os
resultados se mostraram positivos, além de evidenciar que os agricultores com mais tempo de exposi¢do ao
Programa apresentaram, aproximadamente, 18% a mais da produgdo agropecudria e crescimento de 28% na
producgdo agricola, quando comparados com as familias recém-ingressantes no Programa.

Isto indicaria que os clientes mais antigos parecem beneficiar-se de um melhor padrao de vida, advindo
das concessoes dos microcréditos rurais ja realizados (duas ou mais operagdes).

Além disso, os autores salientam que uma das maiores conquistas do programa Agroamigo foi a
reducdo da inadimpléncia, possibilitando que as familias rurais em situacdo de pobreza pudessem ser
beneficiadas com politicas crediticias.

Além disso, Maciel et al. (2009) verificaram o impacto do Programa Agroamigo na melhoria das
condigGes das familias beneficiadas no Estado do Ceara. Para isso, recorreram a analise de dados obtidos a partir
de uma pesquisa de campo no municipio de Quixadd, cujas amostras sdo atividades de bovinocultura,
ovinocultura e suinocultura.

Como resultado, os autores encontram que o emprego agropecuario por hectare é maior nas atividades
de bovinocultura e suinocultura e que a maior média de renda foi obtida na atividade de suinocultura, pois é
percebido um retorno financeiro mais rdpido que nas demais atividades analisadas.

Ademais, os autores concluem que a renda dos beneficidrios vem, principalmente, da agricultura,
enquanto a renda dos ndo beneficidrios advém de pensGes e aposentadorias, inferindo que o Agroamigo
contribuiu para o incremento da renda agricola dos beneficidrios.

Adicionalmente, Schordéder (2012) ressalta a importdncia do Agroamigo no tocante a inovagdo
institucional e instrumental, tendo em vista que além de ofertar recursos de forma orientada com
acompanhamento sistematico, o Programa almeja organizar as unidades de producdo, diversificando as fontes
de renda das familias beneficiadas via incentivo as atividades ndo agricolas e promovendo a independéncia dos
agricultores dos programas sociais do Governo brasileiro.

Complementarmente, Aquino et al (2015) realizaram um balanco da politica de microcrédito do
Agroamigo e analisaram os principais avangos e limites. Para tal, fazem uso de revisdo de literatura e anélise
critica das estatisticas oficiais referentes as operagdes contratadas durante os anos de 2005 a 2014.

De maneira geral, o estudo relatou que o Programa apresentou avancos e continuidade, além de ter
ampliado consideravelmente sua carteira de crédito a um custo relativamente baixo. Ademais, o Programa
parece alcancar resultados de carater quantitativo relevantes em sua operacionalizacdo.

Por fim, em Duarte et al (2017), foi realizado um estudo acerca da relagdo negativa entre microcrédito
e indices de pobreza, mais especificamente se o Programa Agroamigo, no periodo de 2005 até 2012, influencia
na reducdo da pobreza no Nordeste brasileiro.

Os resultados apontam para um impacto suave, no qual o aumento de 1,0% de clientes atendidos pelo
Programa acarretaria uma reducdo da intensidade de pobres em 0,034%, o que demonstraria um nivel de eficacia
dessa politica no que tange a redugdo dos niveis de pobreza, atendendo, portanto, ao propdsito para o qual o
Programa foi criado.
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2.2 Indice Firjan de desenvolvimento municipal

Com o objetivo de mensurar o desenvolvimento econémico, diversos indices foram criados ao longo do
tempo, dentre eles, o pioneiro, Indice de Desenvolvimento Humano (IDH).

Criado em 1990 pelos economistas Amartya Sen e Mahbub ul Haqg, o IDH é um indicador estatistico
composto a partir de dados da expectativa de vida ao nascer, educagdo e PIB per capita (como proxy para o
padrdo de vida) recolhidos em nivel nacional. O IDH é utilizado pelo Programa das NagGes Unidas para o
Desenvolvimento (PNUD) no seu relatério anual, além de ser amplamente divulgados por organizagGes
internacionais e nacionais para mensurar o desenvolvimento de paises.

Dentre os indicadores criados no Brasil, o indice FIRIAN de Desenvolvimento Municipal (IFDM) foi criado
em 2008 pela Federagdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro. O indicador acompanha o desenvolvimento
socioeconémico dos mais de cinco mil municipios brasileiros com base em varidveis essenciais a sociedade, como
a manutencdo de um ambiente de negdcios propicio a geracdo local de emprego e renda, educacdo infantil e
fundamental e atenc¢do basica em sadde.

Assim, o indice é agregado em trés grandes areas (FIRJAN, 2021), conforme sintetizado na Tabela 1:

e Emprego-Renda: Dividido em duas dimensdes, tem-se o emprego que visa avaliar a capacidade de
geracdo de emprego formal e o nivel de absor¢do da mao de obra da localidade. Além da renda, que faz
o0 acompanhamento da geracgdo e distribuicdo no mercado de trabalho municipal. Todas as fontes de
dados sdo os registros da Relagdo Anual de InformagGes Sociais (RAIS) e do Cadastro Geral de Emprego
e Desemprego (CAGED), ambos do Ministério do Trabalho, e projecGes oficiais de populagdo do IBGE.

e Educacdo: Idealizado com o intuito de averiguar a oferta de educagdo infantil e, principalmente, a
qualidade da educagdo fornecida no ensino fundamental, seja ela em escolas publicas ou privadas. Os
dados sdo obtidos através do Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira
(INEP) do Ministério da Educagéo.

e Salde: Nessa dimensdo, o foco é a saude basica e contempla indicadores de competéncia municipal,
como a proporgao de atendimento adequado de pré-natal, dbitos por causas mal definidas, ébitos
infantis por causas evitaveis e internagGes sensiveis a atencdo basica. Os dados estdo presentes nos
bancos de dados do Sistema de Informagdo sobre Mortalidade (SIM), do Sistema de Informacdes sobre
Nascidos Vivos (SINASC) e o Sistema InternagGes Hospitalares (SIH), todos do DataSus — Ministério da
Saude.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Economista
https://pt.wikipedia.org/wiki/Amartya_Sen
https://pt.wikipedia.org/wiki/Mahbub_ul_Haq
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Tabela 1 - Componentes IFDM-Geral

Emprego e Renda Educagdo Saude
Geragdo de emprego formal Atendimento a educagdo infantil Pr?porgao de atendimento adequado de
pré-natal
Taxa de formalizagdo do mercado de trabalho Abandono no ensino fundamental Obitos por causas mal definidas

Distorgdo idade-série no ensino

Geragdo de renda Obitos infantis por causas evitaveis

fundamental
Massa salarial real no mercado de trabalho Docentes com ensino superior no ensino Internagdo sensivel a atencgdo basica
formal fundamental (ISAB)
indice de Gini de desigualdade de renda no Média de horas aula diarias no ensino
trabalho formal fundamental

Resultado do IDEB no ensino fundamental

Fonte: Dados dos Ministérios do Trabalho e Emprego, da Educagdo e da Salde, respectivamente.

Por possuir periodicidade anual e calculado exclusivamente com estatisticas publicas oficiais, a
metodologia utilizada pelo indice Firjan permite que seja realizada uma analise da evolugdo dos municipios ao
longo dos anos. Sua leitura é feita de forma direta e clara: variando de 0 a 1, temos que: quanto mais préximo
de 1, maior o desenvolvimento do municipio, e quanto mais préximo de zero, menos desenvolvida é a localidade.
Assim, o indice é dividido em intervalos de estagios de desenvolvimento:

e Municipios com IFDM entre 0,0 e 0,4: baixo estagio de desenvolvimento
e  Municipios com IFDM entre 0,4 e 0,6: desenvolvimento regular

e Municipios com IFDM entre 0,6 e 0,8: desenvolvimento moderado

e Municipios com IFDM entre 0,8 e 1,0: alto estagio de desenvolvimento

O IFDM tem se constituido em um relevante indicador para se aferir o nivel de desenvolvimento
socioecondmico em ambito nacional.

2.3 Desenvolvimento socioecondmico e microfinangas

Constantemente, o tema desenvolvimento socioeconémico é objeto de discussGes tanto no ambito
académico, quanto nas esferas governamentais. O propdsito principal é o de analisar, mensurar e encontrar
estratégias e agdes que sejam capazes de atenuar a pobreza e os seus efeitos na sociedade.

Nesse sentido, Stiglitz (1993) argumenta que, em economias menos desenvolvidas, os mercados de
crédito sdo insuficientes e os mercados acionarios, muitas vezes, inexistem, o que acarretaria dois cendarios que
acabam agravando, dentre outras coisas, as disparidades sociais entre as regides:

e Os bancos tendem a dar preferéncia aos empréstimos de curto prazo;
e Os empreendedores apresentariam desinteresse em subsidiar projetos que, embora tenham um
alto retorno social, apresentam risco elevado e uma baixa rentabilidade.

No Brasil a pobreza se mostra presente em todas as regides, sendo que o Nordeste possui a maior
concentracdo de pobres do pais, além de maior intensidade nas areas rurais, o que motivou a criacdo de politicas
voltadas para essas regioes.
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Complementarmente, De Aquino (2015) argumenta que o uso do microcrédito como ferramenta de
politica adquiriu destaque nos diversos paises da Africa, Asia e América Latina. Referidas politicas teriam um
enfoque para a camada mais fragil, economicamente, da sociedade.

A Unido Nordestina de Assisténcia a Pequenas Organizagdes (UNO), entidade criada em 1973 com o
objetivo de apoiar micro e pequenos empreendimentos da Regido Nordeste, realizou importantes atividades
objetivando estabelecer fontes de financiamento para pequenos empreendedores.

Posteriormente, outros programas foram criados e aprimorados, como o surgimento das primeiras
unidades da Rede Ceape e do Banco da Mulher e, em 1990, apareceram os primeiros programas publicos
voltados para microcrédito, como em 1996, na criagdo do Programa de Crédito Produtivo Popular (PCPP), pelo
BNDES.

De acordo com Aquino (2015), o Brasil possui destaque no cenario Latino-americano, ao ser atual
detentor de dois dos mais importantes programas de microcrédito, Crediamigo e Agroamigo, ambos criados pelo
Banco do Nordeste do Brasil (BNB).

Conforme Neri e Medrado (2005), a vantagem do microcrédito em seu aspecto de politica social diz
respeito a geracdo de incentivos para o cliente se envolver em atividades produtivas e poder pagar a divida,
fazendo com que tenha capacidade de aumentar a sua renda.

Entretanto, é importante destacar o controverso trade off entre eficiéncia social e desempenho
financeiro. Para alguns autores (Von Pischke, 1996; Conning, 1999; Navajas, 2000; Schreiner, 2002) existe um
claro desincentivo as politicas de microfinangas autossustentaveis.

Assim, referidos autores argumentam que para aumentar a profundidade de um programa de
microcrédito, ou seja, para que os empréstimos cheguem aos clientes mais pobres, necessariamente haveria um
pior desempenho financeiro por parte da instituicdo, em fungdo do elevado custo unitario aos empréstimos de
pequeno porte.

Dentre os estudos que relacionam negativamente a eficiéncia financeira e o alcance social, deve-se
destacar a pesquisa de Cull, Demirgii¢c-Kunt e Morduch (2007). No estudo que contemplou 49 paises e 124
instituicdes de microfinangas, os autores apontam para o fato de que empréstimos maiores estao associados a
custos médios mais baixos, e que o principal determinante da autossuficiéncia financeira e dos potenciais
compensacGes de lucro esta diretamente associado ao tipo de empréstimo que é praticado.

Os autores também encontraram que, em média, instituicdes com maiores niveis de eficiéncia
financeira possuiam uma politica de empréstimos de montantes maiores, porém, relativamente, com menor
participacdo do publico feminino e de clientes mais pobres.

Referido tema é controverso. Assim, outra corrente de estudos mostra exatamente o resultado
contrario, ou seja, a inexisténcia do trade off entre desempenho financeiro e eficiéncia social.

A titulo de ilustragdo, Louis et al. (2013) aplicam uma metodologia de mapa de auto-organizagdo para
investigar a existéncia desse trade off. Em seu estudo, com 650 instituicGes de microfinangas, verificou-se que a
hipdtese de independéncia entre desempenho financeiro e alcance social é rejeitada, sugerindo uma associacao
entre as duas dimensdes.
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Os autores ressaltam que seus resultados apontam para uma relagdo significativa e positiva entre
eficiéncia social e financeira, rejeitando uma hipdtese de compensacao entre elas.

Consequentemente, a teoria de que o desempenho social é recompensado por menos desempenho
financeiro ndo parece ser valida, corroborando com outros autores (Gutiérrez-Nieto et al., 2009; Mersland e
Strgm, 2010; e Quayes, 2012).

3. Metodologia

A ferramenta econométrica utilizada no presente estudo foi desenvolvida por Abrigo e Love (2016),
baseada no trabalho de Holtz-Eakin, Newey e Rosen (1988), e pode ser apresentada como um Panel Vector
Autoregression (PVAR).

O modelo PVAR possui a mesma estrutura do tradicional Vector Autoregressive Models (VAR), ao
assumir que todas as varidveis sdo consideradas enddgenas e interdependentes, e inclui a dimensdo de cross
section (Canova e Ciccarelli, 2013). Logo, o modelo PVAR com efeitos fixos é representado pelo sistema de
equagoes lineares a seguir:

Yii = Yi1Ay + Yy oA, + - + Yit—p+1Ap—1 + Yit—pAp + X;:B +u;t+e; (1)
comie{l2..,N}ete{12,..,T;}

Onde Y;; é um vetor de variaveis dependentes (1 X k), X;; € um vetor de varidveis exégenas (1 x [), e
u; e e; sdo vetores (1x k) de efeitos fixos e do erro idiossincratico, respectivamente. As matrizes
A, Ay, .. ,Ap_l,Ap(k X k) e a matriz B (I X k) sdo parametros a serem estimados. Acrescenta-se, também, que
os erros sdo ndo serialmente correlacionados e seguem as seguintes caracteristicas: E(e;;) = 0, E(e';ze;) = Z,
eE(e';;eis) =0, paratodot > s.

Para evitar a obtencdo de coeficientes viesados em funcdo da correlagdo entre os efeitos fixos e os
regressores, utiliza-se o procedimento de Helmert, seguindo Love e Zicchino (2006). Tal procedimento preserva
a ortogonalidade entre as varidveis transformadas e os regressores defasados, permitindo usar os regressores
defasados como instrumentos e estimar a equagdo em (1) pelo método de momentos generalizados (GMM),
proposto por Arellano e Bover (1995).

Como critério de adequacdo, o modelo PVAR precisa atender a condigdo de estabilidade, de forma que
0 médulo da matriz A deve ser menor que um. Isso permite que o PVAR seja invertivel, bem como possuir um
vetor de ordem infinita de média mével (VMA), o que garante a interpretagdo das fungdes impulso-resposta e a
decomposicdo da variancia dos erros (Abrigo e Love, 2016).

As fungbes Impulso-Resposta (IR) ®; sdo obtidas reescrevendo o modelo apresentado em (1)
como um vetor média mével, onde ®; sdo parametros VMA:

;=0
.= i
(I)l {Z cbt—jAj,i = 1,2, ...,N
j=1

Por fim, tem-se a que a decomposic¢do da variancia dos erros pode ser expressa por:
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h-1
Yiern — E(Nien) = z . e1¢+n-1)P:
i=

Onde Y;;,, é o vetor observado no tempo t + h e E(Y;;,y) € o vetor de previsdo no tempo t.

Com o objetivo de analisar a estrutura das séries utilizadas, recorre-se a utilizagdo do teste de raiz
unitaria para Painel-VAR, conhecido como Teste de Raiz Unitdria de Im-Pesaran-Shin (IPS), seguindo:

Ayie = BiYie—1 T Z'vi + €
Cuja hipotese nula é que todos os painéis contém raiz unitdria, ou seja, Hy: @; = 0 para todo i.

Na proxima etapa, é feita a sele¢do do PVAR a partir da escolha da defasagem 6tima, seguindo Andrews
a Lu (2001), que sugeriram o critério de selecdo do modelo (MMSC), que se baseia na estatistica J, de Hansen
(1982), que considera restricGes identificadas, um método de selecdo semelhante a critérios robustos na
literatura, como o Critério de Informagdo de Akaike (AIC), Critério de Informagdo Bayesiano (BIC) e Critério de
Informagdo de Hannan-Quinn (HQIC).

Por fim, com o objetivo de complementar o estudo, é aplicado o teste de Causalidade de Granger que é
realizado a partir de um teste de restricdo de Wald, aplicado aos parametros estimados 4;; e B;; pelo modelo na
equagdo (1).

3.1 Impulso-Resposta

Sem perda de generalidade, eliminou-se as varidveis exdgenas nessa notagdo e na estrutura
autorregressiva do painel VAR em (1). Lutkepohl (2005) and Hamilton (1994) mostrando que um modelo VAR é
estavel se todos os mddulos da matriz A forem estritamente menores que um, onde tal matriz é formada por

A Ay o Ay A,
oo Ok o 0 O
A=430, L -~ 0, 0

Ok Ok Ik Ok

Quando se fala de estabilidade, refere-se ao fato de o painel VAR ser invertivel e ter uma representacdo
de vetor de média mével infinita, o que fornece interpretagdo para as fungbes de impulso-resposta (IRFs)
estimadas e decomposi¢des da varidancia do erro de previsdo (FEVDs). Ademais, os intervalos de confianga IRF
podem ser derivados analiticamente com base na distribuicdo assintética dos parametros VAR do painel e na
matriz de variancia-covariancia do erro de equacgdo cruzada.

4. Base de dados

Nesta secdo, € apresentada a base de dados utilizada no trabalho, assim como uma analise descritiva das
variaveis. Os dados tiveram como fonte informacdes cedidas pelo Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e Sistema Firjan.

Com base nessas informacdes, criou-se um painel anual contendo informacGes de 1.626 municipios
localizados na area de atuagdo do BNB, entre o periodo de 2010 e 2016. Os valores foram corrigidos
monetariamente pelo indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI) para o ano de 2016.
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Pelo fato de 2010 ser considerado o ano de consolidagdo do programa, em que se verificou expressiva
cobertura, efetuou-se a andlise econométrica a partir do ano de 2010 e finalizada em 2016, ano mais recente
que o IFDM foi calculado. O Quadro 1 apresenta a descricao das varidveis utilizadas neste trabalho, assim como
suas respectivas fontes.

Quadro 1 - Descrigdo das varidveis da base de dados

Variavel Descrigdo Fonte
IFDM indice do desenvolvimento municipal. Valores entre 0 e 1 que sintetizam o desenvolvimento Firjan
socioecondmico do municipio.
PIB_PC Produto Interno Bruto municipal dividido pela populagdo residente do municipio. IBGE
AGROAMIGO Valor dos repasses totais efetuados pelo programa Agroamigo no municipio. BNB

Fonte: Elaboragdo dos autores, com base nos dados da pesquisa.

Os dados relacionados ao desenvolvimento socioecondmico municipal foram extraidos da base de dados
da Firjan, em que é calculado anualmente o indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (IFDM), que consolida,
em um Unico numero, aspectos de renda e emprego, educacdo e saude dos municipios.

Os PIBs per capita municipais foram extraidos do Sistema IBGE de Recuperag¢do Automatica (SIDRA), na
se¢do do Produto Interno Bruto dos municipios. Por fim, os repasses do Agroamigo foram disponibilizados pelo
BNB, o que permitiu identificar os montantes totais repassados aos municipios por ano.

4.1 Estatistica descritiva das variaveis

A Tabela 2 apresenta o resumo das estatisticas descritivas das varidveis contidas na base de dados do
presente estudo. O IFDM médio dos municipios foi de 0,5778, indicando um desenvolvimento socioecondmico
regular durante o periodo analisado.

Tabela 2 - Estatistica descritiva das varidveis contidas na base de dados —2010 a 2016

\ELEE Desvio-Padrao CV (%) Minimo Mediana Maximo
IFDM 0,5778 0,0786 13,60 0,2998 0,5807 0,8482
PIB per capita 9.928,12 8.504,76 85,66 3.191,20 7.898,45 222.303,40
Agroamigo 843.476,03 862.415,20 102,25 2.654,58 580.120,40 10.297.739,00

Fonte: Elaboragdo dos autores, a partir do BNB.
Nota: Valores atualizados pelo IGP-DI de 2016.

Observando o PIB per capita, verificou-se que a média no periodo foi de RS 9,9 mil e a mediana de RS
7,9 mil. E interessante observar que o coeficiente de variagdo para o indicador foi de 85,7%, inferindo-se que
existe certa heterogeneidade na dinamica econémica dos municipios pertencentes a base de dados. O municipio
com o maior indicador foi Cairu (RS 222,3 mil), localizado na Bahia, no ano de 2012. Em contraste, Novo Triunfo
apresentou o menor indicador (RS 3,2 mil) em 2016.

Em relagdo aos repasses do Agroamigo, observa-se que a média dos desembolsos nos municipios foi de
RS 843,5 mil e a mediana registrada foi de RS 580,1 mil no periodo de 2010 a 2016. O municipio de Araripina,
localizado em Pernambuco, apresentou a maior quantia de crédito recebida dentre os municipios (R$ 10,3
milhGes) em 2014.

O coeficiente de variacdo do Agroamigo mostrou-se o maior dentre as demais varidveis, o que é
justificado pela forte expansdo do programa observada a partir do ano de 2010, em que passou a atender 90%
dos municipios localizados na area de atuagdo do BNB.

10



ETENE £ Y Nordaste

Ano 3, Numero 2, Junho 2022

Como pode ser visto na Tabela 3, um ano apés a implementagao do programa, em 2005, o Agroamigo
atendia a 45,5% dos municipios nordestinos. A forte expansdo do programa é registrada até 2010, quando atinge
a marca de 1.806 municipios atendidos, cerca de 90,8% do total dos municipios na Regido. Nos anos
subsequentes a 2010, o programa passa a atender, em média, cerca de 94,5% de municipios por ano, expandido
os repasses direcionados a esses municipios.

Tabela 3 - Cobertura do Programa Agroamigo em termos da quantidade de municipios atendidos por ano -
2006 a 2016

Estados 2007 2008 2009
AL 51,0 45,1 55,9 60,8 85,3 85,3 87,3 90,2 89,2 89,2 87,3
BA 34,8 40,5 43,9 68,6 88,7 92,1 92,1 93,8 93,3 93,8 93,3
CE 63,0 71,7 81,5 89,1
MA 43,8 43,8 58,1 78,8
PB 33,6 41,7 55,2 74,4 92,4 91,5 92,4 92,4 92,4 92,4 92,4
PE 45,1 51,1 55,4 63,0 88,6 89,7 91,8 91,8 91,8 91,8 91,3
Pl 45,1 43,3 58,9 92,0
RN 56,9 58,1 62,9 84,4
SE 70,7 73,3 78,7 88,0 89,3 89,3 89,3 88,0 89,3 88,0 89,3
NE 45,5 49,0 57,8 76,9 91,9 93,4 94,4 95,1 95,0 95,1 95,0
MG
ES
Total 43,4 46,9 55,9 74,3 90,8 92,5 93,2 94,5 94,7 94,7 94,5

Fonte: Elaborag&o dos autores, a partir de BNB (2020).

5. Resultados
5.1 Estimacao PVAR

Antes da estimagdo do modelo, torna-se necessario decidir o nimero de defasagens (/ags) que serdo
utilizados. Um numero insuficiente de defasagens pode acabar omitindo varidveis importantes do modelo, o que
acarretaria um viés de especificacdo e, consequentemente, estimativas equivocadas.

No caso da escolha de um numero excessivo de defasagens, ter-se-ia um desperdicio de observagdes e
um aumento dos erros-padrdo dos coeficientes estimados, afetando negativamente a acurdcia dos resultados.

Assim, é necessdrio trabalhar com uma escolha cautelosa. Embora ndo exista uma regra simples para a
escolha 6tima, um dos critérios formais mais utilizados diz respeito ao Critério de Informagdo Bayesiano
Modificado (MBIC), que se baseia na minimizacdo de uma func¢do-objetivo.

Com base no MBIC, o modelo PVAR de segunda ordem (duas defasagens) é preferido (Tabela 4), visto
que tem o menor valor (-37.1). E os resultados da estimativa dos modelos PVAR sdo apresentados na Tabela 5.
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Tabela 4 - Sele¢do do nimero de defasagens do modelo a ser estimado

Lag cD J MBIC MAIC MaQic
1 1 3.48 -26.967 118.667 64.361
2 1 1.21 -37.177 59.912 23.889
3 1 0.0001 -33.692 14.852 -3.159

Fonte: Elaboragdo dos autores. Nota: MBIC é o Critério de Informagdo Bayesiano Modificado; MAIC é o Critério de Informagdo Akaike Modificado; MQIC é o Critério de Informagdo de
Hannan-Quinn Modificado; CD é o Coeficiente de Determinagéo geral; J é a Estatisticas J de Hansen.

Tabela 5 - Estimag¢do PVAR

Intervalo de Confianga

(95%)
Coeficiente Desvio-Padrdo z

grpib pc

L1. -0.392*** 0.037 -10.36 -0.466 -0.317

L2. -0.215*** 0.026 -8.19 -0.266 -0.163

Logifdm

L1. 1.106*** 0.120 9.18 0.870 1.342
TC_PIBpc (log) L2. 0.105* 0.060 1.75 -0.012 0.223

Logcred

L1. -0.093*** 0.009 -10.01 -0.112 -0.075

L2. -0.054*** 0.006 -8.25 -0.067 -0.041

grpib pc

L1. -0.035 0.009 -3.63 -0.054 -0.016

L2. 0.045 0.009 4.65 -0.026 0.065

Logifdm

L1. 0.151%** 0.059 2.56 0.356 0.267
IFDM (log) L2. -0.004 0.028 -0.16 -0.060 0.051

Logcred

L1. 0.013*** 0.004 3.36 0.005 0.021

L2. 0.011%** 0.002 4.75 0.006 0.016

grpib pc

L1. 0.086 0.056 1.53 -0.024 0.196

L2. -0.146** 0.060 -2.42 -0.264 -0.027

Logifdm

L1. 2.418%** 0.340 7.11 1.751 3.084
Crédito (Log) L2. 0.734%** 0.161 4.54 0.417 1.051

Logcred

L1. 0.202*** 0.028 7.20 0.147 0.258

L2. 0.195*** 0.019 10.29 0.158 0.233

n=4878

painéis = 1626

Fonte: Elaboragdo dos autores. Nota: ***, ** e * indica que a hipdtese nula é rejeitada ao nivel de significancia de 1%, 5% e 10%, respectivamente.
Frequentemente, em estudos de séries temporais, a presenga de raiz unitaria na série pode levar a

resultados equivocados, como regressdes espurias. Portanto, também foi realizado uma verificagdo sobre a
estacionariedade da série através do teste de Im-Pesaran-Shin (IPS), vide Tabela 6.
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Tabela 6 - Teste de Raiz Unitaria de Im-Pesaran-Shin

Estatistica p-valor

t-bar -2.135

Crédito t-tilde-bar -1.388
Z-t-tilde-bar -11.936 0.000

t-bar -2.019

IFDM t-tilde-bar -1.365
Z-t-tilde-bar -10.624 0.000

t-bar -2.613

Tc_PIBper t-tilde-bar -1.513
Z-t-tilde-bar -22.221 0.000

Fonte: Elaboragdo dos autores. Nota: Hy: Todos os painéis possuem raiz unitaria.
H,: Algum painel é estacionario.

Pelo teste IPS, tem-se que todas as séries sdo estacionarias. Consequentemente, suas caracteristicas
estatisticas (média, varidncia, autocorrelagdo etc.) sdo constantes ao longo do tempo.

Ao se verificar a relagdo causal entre o microcrédito, desenvolvimento e crescimento econdémico e ao
se utilizar o teste de causalidade de Granger (1969), o objetivo é encontrar uma precedéncia temporal
estatisticamente significativa entre as varidveis estudadas, ou seja, analisar o sentido causal entre as variaveis,
estipulando que uma determinada varidvel causa, no sentido de Granger, uma outra se valores defasados da
primeira ajudam a prever o valor presente da segunda.

A principal vantagem de utilizar tal causalidade nos dados em painel é o maior nUmero de observagdes
e o ganho de graus de liberdade, aumentando a eficiéncia dos parametros estimados.

Vale lembrar que, analiticamente, ha causalidade de Granger entre Y e X se nem todos betas e gamas
forem iguais a zero (Tabela 7). Assim, se apenas os A;; sdo significativos e B;; sdo iguais a zero, a Granger
causalidade é unidirecional; ja se ambos A;; e B;; sdo diferentes de zero, a Granger causalidade é bidirecional
(Pereira et al, 2021).

Tabela 7 - Causalidade de Granger

Equagdo Excluida x*

IFDM 85.259***
Taxa de Crescimento do PIB per capita Agroamigo 174.458***
Modelo 275.662***
49.705***

Taxa de Crescimento do PIB per capita
28.757***

IFDM Agroamigo
98.820***
Modelo

Taxa de Crescimento do PIB per capita 12.431%**
Agroamigo IFDM 53.290***
Modelo 90.931***

Fonte: Elaboragdo dos autores. Nota: H,: Varidvel excluida ndo causa, no sentido de Granger, a variavel da equagdo.
H,: Variavel excluida causa, no sentido de Granger, a varidvel da equagdo.
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Assim, rejeita-se a hipdtese nula de que a taxa de crescimento ou o microcrédito ndo Granger-causa o
IFDM ao nivel de 1% de significancia. Infere-se que, tanto os valores defasados do microcrédito quanto os valores
defasados da taxa de crescimento, ajudam a prever o valor presente do IFDM. Ademais, encontra-se uma relagao
bicausal entre as varidveis utilizadas.

Adicionalmente, ,quando a matriz de variancia-covariancia ndo é diagonal, ou seja, caso certos choques
tenham relagdo com outros choques pela covariagdo contemporanea, torna-se necessaria a ortogonalizagdo dos
erros (independéncia) através da decomposicdo da matriz de covariancia. decomposi¢do de Choleski.

Assim, uma das matrizes geradas nessa decomposi¢do sera triangular inferior, o que indicaria que a
ordem das varidveis tem importancia para essa decomposi¢do. Entretanto, essa ordem ndo pode ser
determinada por métodos estatisticos, sendo determinada arbitrariamente pelo analista (Tabela 8).

Tabela 8 - Andlise de Decomposicdo da Variancia

Variavel Resposta e Horizonte de "
P Variavel de Impulso

Previsdo
Concessdo do Taxa de Crescimento do PIB Per
. . IFDM
Agroamigo Capita
Log(cred)
0 0 0 0
1 1 0 0
2 0.921 0.00395 0.0747
3 0.894 0.00584 0.100
4 0.888 0.00777 0.104
5 0.883 0.00803 0.109
6 0.880 0.00800 0.112
7 0.880 0.00805 0.112
8 0.879 0.00809 0.113
9 0.879 0.00808 0.113
10 0.879 0.00808 0.113
Grpib_pc
0 0 0 0
1 2.50e-05 1.000 0
2 0.0488 0.827 0.125
3 0.0514 0.813 0.136
4 0.0507 0.807 0.142
5 0.0533 0.803 0.144
6 0.0537 0.802 0.144
7 0.0536 0.802 0.145
8 0.0537 0.801 0.145
9 0.0537 0.801 0.145
10 0.0537 0.801 0.145
Log(ifdm)
0 0 0 0
1 0.00504 0.0175 0.977
2 0.0193 0.0221 0.959
3 0.0424 0.0417 0.916
4 0.0442 0.0411 0.915
5 0.0454 0.0420 0.913
6 0.0472 0.0427 0.910
7 0.0476 0.0426 0.910
8 0.0477 0.0427 0.910
9 0.0478 0.0427 0.909
10 0.0479 0.0427 0.909

Fonte: Elaboragdo dos autores.
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Almejando aumentar a confiabilidade das estimativas do modelo, foi realizado o teste grafico de
estabilidade. Verifica-se que todas as raizes do polindmio se encontram dentro do circulo unitario; logo, o modelo
é estdvel e 0 PVAR é invertivel e possui representagdo de média movel de um vetor de ordem infinita, fornecendo
interpretagdo as fungdes impulso-resposta (Figura 1).

Figura 1 - Condicdo de Estabilidade

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
L

Real

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por fim, na Figura 2 observam-se as respostas ao impulso de um choque dos repasses concedidos pelo
Agroamigo sobre a taxa de crescimento do PIB per capita e sobre o indice Firjan de Desenvolvimento Municipal,

obtidos através da estimacdo do PVAR.

A andlise realizada em desvios-padrao, através da IRF, indica que um choque positivo no microcrédito
do Agroamigo desencadeia uma resposta também positiva, porém extremamente suave sobre o crescimento
econdmico no curto prazo.
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Figura 2 — Fungdo Impulso Resposta (Microcrédito; IFDM; Taxa de crescimento do PIBper)
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Fonte: Elaborado pelos autores.

No geral, a literatura corrobora sobre as relagdes de bicausalidade entre microcrédito e crescimento
econdmico. Entretanto, quando a causalidade parte do microcrédito para o PIB per capita, essa relagdo estaria
mais associada aos servicos que podem ser desencadeados pela concessdo do microcrédito, do que
propriamente a sua qualidade (volume, spread ou prazo).

Os resultados, quanto a dire¢do e magnitude de impacto mostram-se consistentes com os encontrados
na literatura. Ademais, o impacto pouco relevante, ou ainda inexistente, ocorre em virtude da disparidade de
magnitudes entre PIB e os valores do microcrédito.

Também, em acordo com a literatura especifica, ao analisar o desenvolvimento municipal, representado
pelo IFDM, percebe-se uma resposta positiva, no curto prazo, advindo de choques do microcrédito rural.

Assim, nos primeiros periodos (aproximadamente 1 ano), os repasses do Agroamigo parecem influenciar
positivamente o IFDM; porém, apds esse periodo, o efeito perde forca e retorna ao equilibrio inicial.

6. Consideragoes finais

O Agroamigo tem por objetivo a melhoria do perfil social e econémico dos agricultores familiares. Ou
seja, diferentemente da ldgica das politicas assistencialistas, referido Programa visa estimular a insercdo dos seus
clientes no processo produtivo (empoderamento, aprendizado e autonomia), além de viabilizar alternativas
concretas de geragdo de emprego e renda para os seus beneficiarios (Cagador, 2014).
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O presente estudo utilizou um modelo de Vetor Autorregressivo para Dados em Painel (PVAR), o que
permite verificar as interrelagdes entre multiplas varidveis a partir de um conjunto de restricdes de identificacao,
o que possibilita a estimagdo do efeito de um “choque” em uma variavel sobre as demais.

Nesse sentido, o objetivo principal do trabalho é analisar a causalidade no sentido de Granger, entre os
repasses do Agroamigo, que seria a variavel de microcrédito, o IFDM, representando um indicador de
desenvolvimento socioecondmico e a taxa de crescimento do PIB per capita, para o periodo que corresponde de
2010 a 2016, a nivel municipal.

Os resultados obtidos convergem com a literatura especifica (Cagador, 2014; Daniel e Gilberto, 2006;
Vasconcelos et al, 2021). O impacto do microcrédito mostra-se estatisticamente significante e positivo quanto a
seu impacto sobre o indice de Desenvolvimento Municipal, o que faz inferir que hd uma expansdo do bem-estar
nas localidades analisadas e, por defini¢do do proprio indice, nos seus componentes, que contemplam a geragao
de emprego formal local, os indicadores educacionais, de saude, a geragdo e a distribui¢do de renda.

Por fim, como mostrado na revisdo de literatura, ha uma preocupagdo com a mudanca de foco quanto
as politicas de fomento, tendo em vista a busca por eficiéncia financeira, paralelamente a busca pelo impacto
social. Consequentemente, torna-se relevante e necessario a investigacdo acerca da eficiéncia socioeconémica
desses tipos de programas.
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