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RESUMO

O trabalho analisa o impacto do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO) no
desenvolvimento regional do Amapa entre 2021 e 2024, relacionando o crédito contratado com
indicadores como PIB e VAB. Os resultados mostram forte queda nas contratacdes apds 2021,
concentracdo em infraestrutura e grandes beneficiarios, além de auséncia de correlagdo
estatisticamente significativa entre o FNO e os setores econdmicos analisados. A pesquisa, de
abordagem quantitativa e descritivo-exploratoria, utilizou dados do BASA, IBGE e SEPLAN,
processados no JAMOVI. O FNO registrou execugdo global de 53,7%, com 61,4% dos recursos
destinados a infraestrutura e apenas 15% a pequenos empreendedores ¢ MEIs. O PIB do Amapa
cresceu no periodo, mas sem evidéncias conclusivas de relagao direta com as contratagdes do fundo.
Conclui-se que o FNO ¢ relevante para sustentar o crédito na economia local, mas sua configuragao
atual limita seu potencial de transformagao estrutural e de indugdo do desenvolvimento regional no
estado.

Palavras-chave: Fundo constitucional de financiamento; Desenvolvimento regional; Amapa;

Crédito publico; PIB.



ABSTRACT

The study analyzes the impact of the Constitutional Financing Fund for the North (FNO) on the
regional development of Amapa between 2021 and 2024, correlating contracted credit with
indicators such as GDP and GVA. The results show a sharp decline in contracting after 2021,
concentration in infrastructure and large beneficiaries, and the absence of a statistically
significant correlation between the FNO and the analyzed economic sectors. The research, using
a quantitative and descriptive-exploratory approach, utilized data from BASA, IBGE, and
SEPLAN, processed in JAMOVI. The FNO recorded an overall execution of 53.7%, with
61.4% of the resources allocated to infrastructure and only 15% to small entrepreneurs and
MEIs. Amapa's GDP grew during the period, but without conclusive evidence of a direct
relationship with the fund's contracting. It concludes that the FNO is relevant for sustaining
credit in the local economy, but its current configuration limits its potential for structural
transformation and for inducing regional development in the state

Keywords: Constitutional financing fund; Regional development; Amapa; Public credit; GDP.
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1 INTRODUCAO

O desenvolvimento regional na Amazonia brasileira ¢ marcado por desigualdades
estruturais associadas a limitada infraestrutura econdmica, a baixa diversificagcdo produtiva e as
restricdes de acesso ao crédito.

O Brasil, desde a promulgagdo de sua Constituicdo Federal em 1988, estabeleceu de
forma explicita e inequivoca o compromisso do Estado com o desenvolvimento e a reducao das
desigualdades regionais como um de seus objetivos fundamentais. Tal compromisso nao
configura mera diretriz programatica, mas sim um principio basilar da Republica, positivado
no Titulo I da Carta Magna, que trata dos Principios Fundamentais do Estado brasileiro. Nesse

sentido, o art. 3° da Constitui¢ao Federal dispde que:

Art. 3° Constituem objetivos fundamentais da Republica Federativa do Brasil:
I — construir uma sociedade livre, justa e solidaria; II — garantir o
desenvolvimento nacional; III — erradicar a pobreza e a marginalizacio e
reduzir as desigualdades sociais e regionais; [V — promover o bem de todos,
sem preconceitos de origem, raga, sexo, cor, idade e quaisquer outras formas
de discriminag¢ao (Grifo nosso)

Assim, a reducdo das desigualdades regionais figura como mandamento constitucional
expresso, impondo ao Poder Publico o dever de adotar politicas e instrumentos voltados ao
equilibrio do desenvolvimento entre as diferentes regides do pais, reafirmando que o
crescimento nacional somente se concretiza de forma plena quando alcanca, de maneira
equanime, todos os territorios e populacdes brasileiros.

Nesse contexto, o Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO) surgiu para
materializar o compromisso de reducdo das desigualdades regionais, integrando a Politica
Nacional de Desenvolvimento Regional (PNDR). Sua base legal estd fundamentada no artigo
159, inciso I, alinea "c", da Constituicdo Federal de 1988, e regulamentada pela Lei n°
7.827/1989.

A gestao do FNO nao esta centralizada em uma tnica instituicdo, mas estruturada por
meio de uma governancga compartilhada tripartite, composta por trés niveis complementares e
interdependentes. No primeiro nivel, o Ministério da Integragdo e do Desenvolvimento
Regional (MIDR) atua na formulagdo e coordenagao da politica macroecondémica do fundo,
sendo responsavel por alinhar suas agdes a Politica Nacional de Desenvolvimento Regional
(PNDR) e por submeter programas e metas fiscais aos o6rgdos de controle competentes. No

segundo nivel, o Conselho Deliberativo (Condel) da SUDAM, 6rgdo méaximo decisério no
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ambito regional, que avalia e aprova formalmente a Programacdo Anual do Fundo
Constitucional, estabelecendo prioridades espaciais e setoriais de financiamento com vistas a
assegurar a distribui¢cdo equitativa dos recursos entre os sete estados da Regiao Norte.

O terceiro nivel de governangca diz respeito a administracdo financeira e
operacionalizacdo do fundo, funcdo exercida pelo Banco da Amazonia (BASA), instituicao
designada como banco administrador legal do FNO. Cabe ao BASA a execugdo pratica dos
recursos: analise de propostas de crédito, concessdo dos financiamentos, absor¢do do risco de
crédito em parte das operagdes, gerenciamento dos retornos financeiros e elaboragdao dos
relatorios periodicos de prestagdo de contas encaminhados ao Tribunal de Contas da Unido
(TCU).

Assim, destaca-se o papel do crédito como instrumento indutor do crescimento
econOmico, especialmente em regides periféricas, onde falhas de mercado limitam o
investimento privado. Estudos sobre fundos constitucionais de financiamento indicam que tais
mecanismos podem gerar impactos positivos sobre o nivel de atividade econdmica, ainda que
seus efeitos variem conforme o contexto institucional e a estrutura produtiva local. Nesse
sentido, a analise do FNO no Amapa justifica-se pela necessidade de compreender em que
medida esse instrumento tem contribuido para o dinamismo econdmico estadual em um cenario
recente de instabilidade e retomada econdmica.

O Produto Interno Bruto (PIB) do Amapa a precos correntes saltou de R$ 11,13 bilhdes
em 2012 para R$ 28,02 bilhdes em 2023, com proje¢ao de RS 28,97 bilhdes em 2024. O PIB
per capita amapaense também evoluiu, passando de R$ 22.903 em 2021 para R$ 38.187 em
2023 (Brasil apud Amapa, 2025). O periodo de 2021 a 2024 constitui um recorte temporal
relevante por abranger a retomada economica pds-pandemia, oscilagdes no volume de crédito
publico e mudangas na dindmica do PIB estadual. Diante desse cenario, emerge a questao
central desta pesquisa: qual o impacto das contratacdes do FNO sobre o desenvolvimento
regional do estado do Amapé no periodo de 2021 a 2024? Assim, o presente trabalho tem como
objetivo geral analisar a relag@o entre as contratagdes do FNO e o desempenho econémico do
Amapa nesse intervalo, considerando os efeitos diretos e indiretos do crédito publico sobre o
desenvolvimento regional.

Em resposta a essa questdo, foram formulados os seguintes objetivos especificos: a)
Caracterizar a evolugao do volume de recursos contratados do FNO no estado do Amapé entre
2021 e 2024, identificando tendéncias e variacdes ao longo do periodo analisado; b) Analisar a
composi¢ao setorial das contratacdes do FNO no Amapa, verificando quais setores produtivos

concentraram maior absor¢do dos recursos no intervalo estudado; c¢) Relacionar o
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comportamento das contratagdes do FNO com a variagdo do Produto Interno Bruto (PIB) do
estado do Amapa, examinando possiveis correspondéncias entre o fluxo de crédito publico e o
desempenho economico estadual; e d) Avaliar os efeitos das contratagdes do FNO sobre o
desenvolvimento regional do Amapa, com base no comportamento do PIB no periodo
analisado, considerando os impactos diretos e indiretos do crédito constitucional sobre a
dindmica econdmica local.

Metodologicamente, a pesquisa adota abordagem quantitativa, com carater
exploratorio-descritivo, ancorada em analise documental de fontes oficiais e secunddrias, e
estruturada em recorte longitudinal referente ao periodo de 2021 a 2024. O método de
procedimento foi estatistico. O estudo retine relatorios, séries historicas e bases estatisticas de
instituicdes como o Banco da Amazonia, o Ministério do Desenvolvimento Regional ¢ a
Secretaria de Estado do Planejamento do Amapa, com o objetivo de examinar a evolucao das
contratacdes do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO) e sua possivel relagao
com o desempenho econdmico do estado do Amapa. Foi utilizada ferramenta de inteligéncia
artificial generativa para apoio na revisao linguistica e organizacao preliminar do texto, sendo
que todo o conteudo foi verificado, interpretado e validado pelo autor, que assume integral
responsabilidade pelo material final.

A opcdo por esse delineamento decorre da necessidade de trabalhar com dados
consolidados e comparaveis, capazes de evidenciar tendéncias, variagdes e possiveis
associagdes entre o volume de crédito contratado e os indicadores economicos estaduais. Nesse
sentido, a investigacdo buscou sistematizar e interpretar empiricamente as informacgdes
disponiveis, de modo a contribuir para a compreensao da efetividade do FNO como instrumento
de politica publica voltado ao desenvolvimento regional.

O estudo contribui, desta forma, para o debate sobre politicas publicas de financiamento
regional, articulando as literaturas de desenvolvimento regional e avaliagdo de politicas
publicas. No plano pratico, seus resultados oferecem subsidios concretos a gestores e agentes
financeiros para o aperfeigoamento das estratégias de alocacdo dos recursos do FNO, em prol

da reducgao das desigualdades regionais.
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2 DINAMICA DAS CONTRATACOES DO FNO NO AMAPA

O crédito publico constitui um dos principais instrumentos de politica econdmica
voltados ao financiamento da producdo, da inovacao e da expansao da atividade empresarial
em regides com restri¢do de capital. Corroboram com esta ideia Dantas (2025), Maués Filho et
al (2024) e Portugal (2025), e complementam que, diferentemente do crédito privado, o crédito
publico desempenha também uma funcao de politica publica, na medida em que busca corrigir
assimetrias de acesso ao sistema financeiro e direcionar recursos para atividades consideradas
estratégicas ao desenvolvimento econdmico e social.

No ambito regional, o crédito publico adquire relevancia ainda maior quando a estrutura
produtiva local apresenta baixa capitalizacao, dificuldades de garantia e elevados custos de
financiamento. Nessas circunstancias, fundos publicos e constitucionais podem viabilizar
investimentos que, em condi¢des usuais de mercado, tenderiam a nao ser realizados. O FNO
foi estruturado precisamente com essa finalidade, ao constituir fonte estavel de recursos voltada
ao fomento de atividades produtivas na Regido Norte, por meio de programas de financiamento
orientados ao desenvolvimento sustentdvel (BASA apud Kashimoto et al, 2020).

Contudo, a literatura aponta que os efeitos do crédito sobre o desenvolvimento ndo sdo
automaticos. Em alguns estudos, os recursos do FNO apresentam associagdo positiva com
indicadores como PIB per capita e componentes sociais do desenvolvimento municipal (Maués
Filho et al, 2024); em outros, observam ganhos de emprego e massa salarial (Daniel e Braga,
2020); e Resende (2014) identifica que, em certos niveis agregados, podem ocorrer impactos
negativos ou nulos no PIB per capita se ndo houver corre¢des na alocacgdo. Isso indica que o
crédito publico deve ser compreendido como mecanismo potencializador, cuja efetividade
depende da qualidade da gestdo, da selecdo dos projetos financiados e da articulagdo com

politicas complementares de infraestrutura, capacitacdo e inovagao.

2.1 Volume contratado e grau de execucio

A Tabela 1 apresenta a evolucao das contratagdes do Fundo de Financiamento do Norte
(FNO) no Amapa entre os anos de 2021 e 2024. A andlise dos dados revela que, embora o
volume total previsto para o quadriénio tenha sido de R$ 2.305,70 milhdes, o montante
efetivamente contratado foi de R$ 1.239,10 milhdes, resultando em um grau de consecugao
global de apenas 53,70%.

Isso significa que quase metade dos recursos disponibilizados para o desenvolvimento
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econdmico do estado ndo chegou a ser aplicada.

Tabela 1 - Contratagdes do FNO no Amapa (2021-2024): Valores Previstos, Contratados e Grau de Execugdo

Ano Valor Previsto  Valor Contratado Consecu¢ao Participacdo no Total
(RS milhdes) (RS milhdes) (% do Previsto) Quadrienal (%)

Total 2.305,70 1.239,10 53,70% 100,00%

2021 431,9 695,5 161,00% 56,10%

2022 558 2523 45,20% 20,40%

2023 649,7 123,6 19,00% 10,00%

2024 666,1 167,7 25,20% 13,50%

Fonte: Banco da Amazonia S.A. (BASA), Relatérios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.

A andlise longitudinal evidencia um claro descompasso entre o planejamento
or¢amentario do fundo e a realidade econdmica regional. Enquanto as projegdes oficiais
apontavam para um crescimento continuo da alocagdo de recursos (saltando de R$ 431,9

milhdes para R$ 666,1 milhdes), a execugdo real encolheu.

Tabela 2 - Contratagdes do FNO no Amapa (2021-2024): Contratados total e por faixa de fronteira (Amapa,
Calgoene, Oiapoque, Pracuiiba, Serra do Navio, Tartarugualzinho, Laranjal do Jari e Pedra Branca do Amapari).
Ano Total Financiado (R$ Mi) Faixa de Fronteira (R$ Mi) Participacio

2021 695,5 651,4 93,7
2022 2523 219,37 86,9
2023 123,6 - -
2024 167,7

Fonte: Banco da Amazonia S.A. (BASA), Relatorios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.
Nota: - Valores nao disponiveis.

A Tabela 2 evidencia forte concentragao das contratacdes do FNO na faixa de fronteira
do Amapa, uma vez que, em 2021, essa porcao territorial absorveu R$ 651,4 milhdes de um
total de R$ 695,5 milhdes, correspondendo a 93,7% do montante financiado, e, em 2022,
recebeu R$ 219,37 milhdes de R$ 252,3 milhdes, equivalente a 86,9%, o que revela
simultaneamente uma expressiva retracdo do volume total contratado e a manuten¢do de
elevada centralidade dos municipios fronteiricos na alocagao dos recursos; ademais, a redugao
da participagdo relativa da faixa de fronteira em 2022 sugere uma discreta desconcentragao
espacial do crédito, embora insuficiente para alterar o padrdo predominante de priorizagdo
territorial, sendo importante notar, por fim, que a auséncia de dados para 2023 e 2024 limita a

avaliacdo da continuidade dessa tendéncia no periodo mais recente.
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2.2 Evolucao temporal das contratagdes

A analise do comportamento temporal das contratacdes do FNO no Amapa, detalhada
na Tabela 3, a seguir, evidencia um cenario de forte instabilidade e retracdo do crédito de

fomento ao longo do quadriénio, caracterizado por trés momentos distintos.

Tabela 3 - Evolu¢do Temporal das Contratagdes do FNO no Amapa (2021-2024)

Ano Valor Contratado (R$ milhdes)  Variacio Anual (%)
2021 695,5 —

2022 2523 -63,7

2023 123,6 -51,0

2024 167,7 35,7

Fonte: Banco da Amazonia S.A. (BASA), Relatdrios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.

O periodo se inicia em 2021 com o maior volume financeiro registrado na série historica
recente, atingindo R$ 695,5 milhdes. Este ano estabeleceu uma base de comparacao
extremamente elevada para o restante do quadriénio. Ele representou o apice da liquidez ou da
demanda por crédito subsidiado no estado.

Apos o pico de 2021, o Amapa registrou forte retragdo nas contratagdes, com queda de
63,7% em 2022, quando o volume financiado recuou para R$ 252,3 milhdes, e nova redugao
de 51,0% em 2023, até atingir R$ 123,6 milhdes, de modo que, em apenas dois anos, 0 montante
contratado passou a representar apenas 17,7% do nivel observado em 2021, evidenciando um
processo continuo de esvaziamento do crédito do fundo no estado.

Borges e Souza Junior (2023) e Portugal (2025) reforcam a ideia de que a eficacia dessas
politicas depende da forma como os recursos sdo distribuidos, da capacidade institucional de
gestdo e da aderéncia dos financiamentos as necessidades concretas do territorio. Daniel e Braga
(2020) lembram que, quando adequadamente orientadas, tais politicas podem fortalecer cadeias
produtivas locais, ampliar o emprego formal e elevar a renda municipal. Eles demonstram, em
seus estudos, ganhos de até 28% no longo prazo para empresas beneficiadas. Maués Filho et al.
(2024) ensina que, quando mal calibradas, tendem a produzir efeitos restritos ou concentrados
em poucos segmentos. Por essa razdo, a analise do papel do Estado no desenvolvimento
regional deve considerar nao apenas a existéncia da politica, mas também sua eficiéncia

alocativa, sua territorializacdo e sua capacidade de produzir efeitos sustentaveis.
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3 ESTRUTURA SETORIAL E RELACAO COM O DESEMPENHO

A estrutura setorial das contratagdes de um fundo de desenvolvimento regional nao
constitui mero dado descritivo. Ela expressa, em ultima instancia, as escolhas alocativas do
instrumento e sua capacidade de induzir transformagdes na base produtiva do territorio. No caso
do FNO, a forma como os recursos sao distribuidos entre infraestrutura, agropecuaria, industria
e servicos revela a orientagdo estratégica implicita da politica de crédito e, consequentemente,

os setores que serdo privilegiados como vetores de crescimento regional.

3.1 Distribuicio setorial das contratacoes

Essa dimensdo € tanto mais relevante quanto mais heterogénea for a estrutura econémica
do estado beneficiario, pois em economias periféricas como a amapaense, caracterizadas por
baixa diversificagdo produtiva, predominancia do setor publico e fragilidade das cadeias
privadas, a alocacao setorial do crédito pode determinar se o fundo opera como catalisador de
transformagoes estruturais de longo prazo ou como mero financiador pontual de demandas
especificas, sem capacidade de gerar efeitos multiplicadores sustentados sobre o emprego, a
renda e a competitividade sistémica do territorio.

Os dados relativos as contratagdes do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte
(FNO) no estado do Amapa, entre 2021 e 2024, revelam uma dinamica de alocagdo de recursos
marcada por expressiva concentragdo temporal e setorial, cujas implicagdes merecem anélise

detida no contexto do desenvolvimento regional amazonico.

Tabela 4 - Contratagdes do FNO no Amapa por Setor Econdmico (2021-2024)
2021 2022 2023 2024  Total Quadrienal

Setor Economico Participacio (%)

(R$mi) (R$mi) (RS mi) (RS mi) (RS mi)

Total 695,5 2523 123,6 167,7 1239,1 100,0
Infraestrutura 596,5 87,1 32,5 452 761,3 61,4
Agropecuaria 42,3 68,7 35,8 52,1 198.9 16,1

Industria 35,2 48,5 28,4 38,7 150,8 12,2
Servigos 21,5 48 26,9 31,7 1281 10,3

Fonte: Banco da Amazoénia S.A. (BASA), Relatdrios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.

A concentragdo setorial dos financiamentos ¢ igualmente pronunciada. A infraestrutura
foi o principal destinatario dos recursos, absorvendo R$ 761,3 milhdes e uma participacdo de
61,4% do total quadrienal. Essa preponderancia reflete, em larga medida, a existéncia de

grandes contratos pontuais firmados em 2021, quando somente este setor recebeu R$ 596,5
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milhdes, cifra que, por si sO, supera o somatério de todos os demais setores ao longo de todo o
periodo analisado. Tal configuragdo ¢, sob certa perspectiva, coerente com o perfil estrutural
do Amapa, historicamente marcado por déficits logisticos e de infraestrutura basica. Contudo,
a auséncia de contratos de magnitude equivalente nos anos seguintes evidencia a natureza
episddica desses aportes e sua limitada capacidade de induzir transformagdes estruturais de
carater duradouro.

Os setores diretamente vinculados a produgdo e a geracdo de emprego e renda
apresentaram participacdes mais modestas, porém com dinamicas internas dignas de nota. A
agropecudria, segunda colocada com R$ 198,9 milhdes e participagdo de 16,1%, exibiu a
trajetoria mais equilibrada do periodo, com crescimento expressivo entre 2021 e 2022 e
recuperagao em 2024, sinalizando maior regularidade na demanda por crédito no setor primario,
compativel com as atividades predominantes no estado, como a pecuaria, a pesca € a agricultura
familiar. A industria (R$ 150,8 milhdes; 12,2%) ¢ o setor de servigos (R$ 128,1 milhdes; 10,3%)
apresentaram comportamentos analogos entre si, com expansdo em 2022, possivelmente
associada a retomada econdmica poés-pandémica, retracdo em 2023 e recuperacao parcial em
2024. O patamar modesto da industria, em particular, reflete condicionantes estruturais de longa
data no Amapa, como os elevados custos logisticos, a distdncia dos principais mercados
consumidores e a escassa disponibilidade de mao de obra especializada.

Em perspectiva analitica mais ampla, os dados evidenciam dois padrdes estruturais de
especial relevancia para a avaliacdo do FNO como instrumento de politica regional. O primeiro
¢ a alta volatilidade dos aportes, fortemente determinada pela presenga ou auséncia de grandes
contratos de infraestrutura, o que compromete a regularidade e a previsibilidade do crédito
como vetor de desenvolvimento sustentado. O segundo ¢ a baixa diversificacdo setorial do
portfolio de financiamentos: agropecuaria, industria e servigcos responderam, conjuntamente,
por apenas 38,6% dos recursos totais, ao passo que a infraestrutura concentrou mais de trés
quintos do volume contratado.

Embora os investimentos em infraestrutura sejam condi¢do necessaria ao
desenvolvimento regional, sua preponderancia absoluta e episddica sugere a necessidade de
maior equilibrio estratégico na alocagao dos recursos do fundo, de modo a ampliar seu alcance
nos setores produtivos e potencializar os efeitos multiplicadores sobre a economia amapaense.

A Tabela 4, pagina 17, mostra uma forte concentragdo dos recursos em Infraestrutura,
que respondeu por 61,4% do total quadrienal, enquanto os demais setores dividiram os 38,6%
restantes. Além disso, ha uma mudanga clara de padrao ao longo do tempo: o investimento

muito elevado em 2021 cai bastante em 2022 e 2023, com reacdo parcial em 2024.
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O exercicio de 2021 apresentou uma severa distor¢cdo positiva no volume total de
recursos do FNO alocados no Amapa devido a concentracdo de capital no programa FNO
Infraestrutura (R$ 596,5 milhdes contratados em apenas duas operacdes). Esse fendmeno
decorre diretamente da agenda de desestatizagdo e concessdes publicas de infraestrutura basica
no estado ocorrida naquele ano, com destaque para a privatizacdo da distribuidora de energia
elétrica local (CEA) e a concessdo dos servicos de saneamento basico. Nos anos seguintes
(2022-2024), com a conclusao dessas operagdes de grande porte, o perfil do Fundo retornou a
sua caracteristica histérica de pulverizacao de crédito voltada ao microcrédito urbano e rural.

A analise da estrutura setorial das contratagdes do FNO no Amapa, entre 2021 e 2024,
evidencia uma distribui¢do de recursos marcada por acentuada assimetria entre os setores
contemplados. Do total quadrienal de R$ 1,239 bilhao, o setor de infraestrutura concentrou R$
761,3 milhdes (61,4%), ao passo que os setores diretamente vinculados a atividade empresarial
produtiva (agropecudria, industria e servigos) responderam conjuntamente por apenas 38,6%
dos recursos. No a&mbito desses setores, a agropecuaria destacou-se como principal destinataria,
acumulando R$ 198,9 milhdes e participagdo de 16,1%, com trajetéria de relativa regularidade
ao longo do periodo, compativel com as especificidades do setor primario estadual. A industria
(12,2%; R$ 150,8 milhdes) e os servigos (10,3%; R$ 128,1 milhdes) apresentaram dinamicas
andlogas, com expansdo em 2022, possivelmente associada a retomada econdmica pos-
pandémica, retragdo em 2023 e recuperacdo parcial em 2024, sendo que o patamar modesto da
industria reflete condicionantes estruturais de longa data, como os elevados custos logisticos e
a escassa oferta de mao de obra especializada no estado.

A participagao da agropecudria nas contratagdes do FNO no Amapé entre 2021 e 2024
revela acesso ao crédito com regularidade relativa, porém com volume aquém do potencial
produtivo do segmento. O setor acumulou R$ 198,9 milhdes no quadriénio (16,1% do total),
com trajetdria oscilante entre crescimento em 2022, retracao em 2023 e recuperacao em 2024,
padrdo compativel com as especificidades sazonais de atividades como pecudria extensiva,
pesca artesanal e agricultura familiar. Essa participagdo modesta, em contraste com a
preponderancia da infraestrutura, sugere que os mecanismos do fundo ainda nao atendem
plenamente os produtores rurais de menor escala, historicamente limitados por barreiras como
irregularidade fundidria, auséncia de garantias reais e insuficiéncia de assisténcia técnica,

condicionantes que, no contexto amazonico, demandam respostas institucionais especificas.
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3.2 Perfil dos beneficiarios e finalidade das operacoes

A distribui¢do das contratacdes do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte
(FNO) no Amapa, entre 2021 e 2024, segundo o porte do beneficidrio, visto na Tabela 5,
evidencia uma estrutura de alocagdo marcadamente concentrada nos segmentos de maior escala
economica. Do total de R$ 1,239 bilhdo contratado no quadriénio, os beneficiarios de grande
porte absorveram R$ 754,7 milhdes, correspondentes a 60,9% do volume global, participacao
que, em 2021, mostrou-se ainda mais pronunciada, quando este segmento sozinho recebeu R$

596,5 milhdes, cifra equivalente a 85,8% das contratacdes daquele exercicio.

Tabela 5 - Contratagdes do FNO no Amapa por Porte do Beneficiario (2021-2024)
2021 2022 2023 2024 Total Quadrienal

Porte do Beneficiario Participacao (%)

(R$ mi) (R$ mi) (RS mi) (RS mi) (RS mi)
Total Geral 695,5 252,3 123.6 167,7 1.239,1 100,0
Grande Porte 596,5 85,3 30,1 42.8 754,7 60,9
Médio Porte 65,2 98,4 58,7 76,3 298.6 24,1
Pequeno Porte e MEIs 33,8 68,6 34,8 48,6 185,8 15,0

Fonte: Banco da Amazonia S.A. (BASA), Relatdrios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.

Nos anos seguintes, os aportes destinados a grandes beneficiarios recuaram de forma
acentuada, oscilando entre R$ 30,1 e R$ 85,3 milhdes, o que reforga o carater episodico dos
contratos de grande porte e sua influéncia determinante sobre a volatilidade da série historica.
Os beneficiarios de médio porte, por sua vez, responderam por R$ 298,6 milhdes e 24,1% do
total, apresentando a trajetdria mais estavel do periodo: apds expansao significativa em 2022,
mantiveram patamares relativamente consistentes nos anos subsequentes, sugerindo uma
demanda mais regular e estruturada por crédito de desenvolvimento neste segmento.

O estrato correspondente aos beneficiarios de pequeno porte e microempreendedores
individuais (MEIs) registrou a menor participagdo absoluta no quadriénio, com R$ 185,8
milhdes e 15,0% do total contratado, propor¢ao que, a luz do papel social e econdmico deste
segmento no contexto amazonico, merece reflexdo critica. Embora o volume destinado a este
grupo tenha crescido expressivamente entre 2021 e 2022, passando de R$ 33,8 para R$ 68,6
milhdes, a trajetoria posterior revelou instabilidade, com queda em 2023 e recuperagao parcial
em 2024.

A andlise por porte do beneficiario acrescenta uma camada adicional de complexidade
a compreensao da participagdo empresarial nos financiamentos do fundo. Os beneficidrios de
grande porte concentraram R$ 754,7 milhdes (60,9% do total), participacdo fortemente

influenciada pelo excepcional aporte de 2021, quando esse segmento absorveu R$ 596,5
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milhdes, equivalentes a 85,8% das contratacdes daquele exercicio. Em contrapartida, os
pequenos empreendedores e microempreendedores individuais (MEIs), a despeito de sua
expressiva representatividade na estrutura produtiva amapaense, registraram a menor
participagdo absoluta, com apenas R$ 185,8 milhdes e 15,0% do total quadrienal. Essa
assimetria estrutural no acesso ao crédito aponta para a persisténcia de barreiras de ordem
burocratica, auséncia de garantias adequadas e insuficiéncia de mecanismos de assisténcia
técnica, fatores que comprometem a capilaridade do fundo junto aos segmentos de menor porte,
justamente aqueles com maior potencial de geragdao de emprego, renda e inclusdo produtiva em
economias periféricas como a do Amapa.

A desproporg¢do entre a representatividade numérica dos pequenos empreendedores e
microempreendedores na estrutura produtiva do Amapa e sua participacdo marginal no
portfélio do FNO aponta para uma assimetria estrutural no acesso ao crédito regional,
possivelmente associada a barreiras de natureza burocratica, auséncia de garantias adequadas e
insuficiéncia de mecanismos de assisténcia técnica. Tal configuragdo sugere a necessidade de
revisdo das estratégias operacionais do fundo, com vistas a ampliar sua capilaridade junto aos
segmentos de menor porte, cujo potencial de geracdo de emprego, renda e inclusdo produtiva ¢
reconhecidamente elevado em economias periféricas como a amapaense.

A analise das contratagdes do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO)
no Amapa entre 2021 e 2024, segundo a finalidade da operagao (Tabela 6), revela uma estrutura
de financiamento amplamente dominada pelas operagdes de investimento, que totalizaram R$
1,019 bilhdo e responderam por 82,2% do volume global contratado no quadriénio. Essa
preponderancia, contudo, estd fortemente ancorada no excepcional aporte de 2021, quando as
operagdes de investimento alcancaram R$ 674,9 milhdes (equivalentes a 97,1% das
contratagdes daquele exercicio), refletindo, muito provavelmente, a celebragdo de grandes
contratos voltados a formacao de capital fixo em infraestrutura e outros setores intensivos em

ativos.

Tabela 6 - Contratagdes do FNO no Amapa por Finalidade da Operacgdo (2021-2024)
Natureza da 2021 2022 2023 2024  Total Quadrienal

Participacio (%)

Operacio (R$Mi) (R$Mi) (RS Mi) (RS Mi) (R$ Mi)
Total Geral 695,5 252,3 123,6 167,7 1.239,1 100,0
Capital de Giro 18,1 34,79 62,28 70,67 185,84 15,0
Custeio 2,5 10,7 9,78 11,2 34,18 2,8
Investimento 674,9 206,9 51,52 85,82 1019,14 82,2

Fonte: Banco da Amazonia S.A. (BASA), Relatorios de Resultados e Impactos (2021-2024). Adaptado pelo autor.

Nos anos subsequentes, os valores destinados a esta finalidade recuaram de forma

expressiva, atingindo R$ 51,52 milhdes em 2023 e recuperando-se parcialmente para R$ 85,82
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milhdes em 2024, trajetoria que reitera o carater episddico e volatil dos grandes aportes de
investimento identificados ao longo da série.

Em contraponto, as modalidades de capital de giro e custeio ocuparam posigoes
secundarias no portfolio do FNO, com participagdes de 15,0% (R$ 185,84 milhdes) e 2,8% (RS
34,18 milhdes), respectivamente. Nao obstante sua representatividade marginal em termos de
volume absoluto, ambas as finalidades apresentaram uma dindmica temporal inversamente
proporcional a das operacdes de investimento: enquanto estas ultimas contraiam-se ao longo do
periodo, as contratacoes de capital de giro exibiram crescimento continuo e consistente,
passando de R$ 18,1 milhdes em 2021 para R$ 70,67 milhdes em 2024 (expansdo acumulada
de aproximadamente 290%), o que sugere uma demanda crescente por liquidez operacional por
parte dos beneficiarios, possivelmente associada as dificuldades de fluxo de caixa enfrentadas
por empresas em contexto de instabilidade economica.

O custeio, embora tenha permanecido em patamares modestos ao longo de todo o
periodo, registrou trajetdria relativamente estavel a partir de 2022, indicando uma demanda
residual, porém persistente, por financiamento de despesas operacionais de curto prazo. Em
conjunto, esses padrdes apontam para uma estrutura de financiamento ainda excessivamente
concentrada em grandes operagdes de investimento de natureza pontual, em detrimento de
modalidades de crédito com maior potencial de alcance cotidiano junto aos agentes economicos

locais.

3.3 PIB, VAB e associacao com as contratacoes do FNO

A evolugdo do Produto Interno Bruto (PIB) do Amapa entre 2021 e 2024 evidencia uma
trajetoria de crescimento nominal consistente, com expansdo acumulada de aproximadamente
44,1%, partindo de R$ 20,1 bilhdes em 2021 para um valor projetado de R$ 28,97 bilhdes em
2024, ritmo superior ao observado tanto no agregado nacional, cuja expansdo acumulada no
mesmo periodo foi de aproximadamente 25,5%, quanto na Regido Norte, que registrou

crescimento de 16,7%.

Tabela 7 - Evolucdo do PIB e PIB Per Capita (Brasil vs. Regido Norte vs. Amapa)
PIB Brasil PIB R. Norte PIB Amapa  Per Capita Per Capita Per Capita

Ano (RS Mi) (RS Mi) (RS Mi) BR (R$) Norte (R$) AP (RS)
2021 9.012.142  564.064 20.100 42.248 29.834 22.903
2022 10.079.676  574.672 23.614 49.634 33.113 32.183
2023 10.943.345  636.552 28.020 53.887 36.679 38.187
2024* 11315419  658.195 28.973 55.719 37.926 39.485

Fonte: IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo
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realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagdo dez/2024).

Esse desempenho relativo favoravel do estado ¢ igualmente perceptivel na andlise do
PIB per capita: enquanto o indicador brasileiro passou de R$ 42.248 para R$ 55.719 no
quadriénio, o per capita amapaense saltou de R$ 22.903 para R$ 39.485, representando uma
expansdo acumulada de 72,4% e uma acelerada convergéncia em relacdo as médias nacional e
regional. Nao obstante esse avanco expressivo, o PIB per capita do Amapa permaneceu, ao
longo de todo o periodo, abaixo das médias brasileira e nortista, sugerindo que, embora a
economia estadual demonstre dinamismo crescente, persiste uma defasagem estrutural que
reflete condicionantes historicos de longa data, como a baixa diversificacdo da base produtiva,
a dependéncia de transferéncias constitucionais, a limitada industrializagdo e os déficits em
infraestrutura logistica, fatores que, em conjunto, restringem a capacidade do estado de
converter crescimento econdmico agregado em desenvolvimento socioecondmico pleno e

equitativo para sua populagao.

Grafico 1 - Evolugo do PIB do Amapa (2021-2024)

2021 2022 2023 2024a*

= PIB do Amapa (R$ Bi)

Fonte: IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo
realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagdo dez/2024).

O Gréfico 1 ilustra a trajetéria de crescimento nominal do PIB do Amapa entre 2021 e
2024, evidenciando expansdo continua ao longo de todo o periodo. O salto mais expressivo
ocorreu entre 2021 ¢ 2022, quando o PIB avangou de R$ 20,10 para R$ 23,61 bilhdes, seguido
de novo crescimento relevante até 2023, com R$ 28,02 bilhdes. A projecdo para 2024 indica
leve desaceleracdo no ritmo de crescimento, com R$ 28,97 bilhdes, sugerindo uma tendéncia
de estabilizagdo gradual da economia estadual.

Observemos agora o Valor Adicionado Bruto (VAB), que, segundo o IBGE (2023) ¢ o
indicador que mensura a riqueza gerada pelos setores produtivos de uma economia
(agropecuaria, industria e servigos) em determinado periodo, correspondendo a diferenga entre

o valor da produgdo total e o consumo intermedidrio (insumos utilizados no processo
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produtivo). Em termos praticos, o VAB representa quanto cada setor “agregou’ de valor a
economia, sendo a principal base de calculo do PIB. Em sintese, o0 VAB é o componente
produtivo do PIB, enquanto o PIB ¢ o indicador macroecondmico final, obtido apos o ajuste

fiscal (adicao de impostos e deducao de subsidios sobre produtos).

Tabela 8 - Participacdo % dos Setores no Valor Adicionado Bruto (VAB) do Amapa
Ano  Setor Primario (Agro) (%) Setor Secundirio (Indistria) (%) Setor Terciario (Servicos) (%)

2021 1,9 12,8 85,3
2022 1,1 9,6 89,3
2023 1,2 10,4 88,3
2024* 1,2 10,4 88,4

Fonte: IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo
realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagdo dez/2024).

A andlise da composicao setorial do Valor Adicionado Bruto (VAB) do Amapa entre
2021 e 2024 revela uma estrutura produtiva marcadamente tercidria e de baixa diversificacao,
padrao recorrente em economias periféricas de base institucional e com limitada integracao
produtiva. O setor de servigos manteve predominancia absoluta ao longo de todo o periodo,
com participacao que oscilou entre 85,3% em 2021 e 89,3% em 2022, estabilizando-se em torno
de 88,3% e 88,4% nos anos subsequentes, propor¢ao que, embora reflita em parte a expansao
do consumo interno e do emprego publico, denota também a fragilidade dos demais setores em
ampliar sua participacao relativa.

O setor secundario, que incluiu atividades industriais e de construcdo civil, recuou de
12,8% em 2021 para patamares proximos de 10,4% nos anos seguintes, evidenciando a
persisténcia de obstaculos estruturais a industrializagdo estadual, como os elevados custos de
producdo, a precariedade logistica e a auséncia de encadeamentos produtivos consolidados.
Mais preocupante, contudo, € a trajetoria do setor primario, cuja participagdo no VAB declinou
de 1,9% em 2021 para 1,2% a partir de 2022, patamar que se manteve estavel até 2024,
sinalizando a incapacidade do segmento agropecuario, a despeito do potencial natural do estado,
de ampliar sua contribuicdo a geragdo de valor, o que aponta para déficits persistentes em
assisténcia técnica, acesso a crédito rural e integracdo as cadeias produtivas regionais.

A série historica apresentada na Tabela 9 e o Grafico 2 tem seu recorte iniciado em
2019, ainda que o horizonte temporal central do presente estudo compreenda o periodo 2021—
2024. Tal opgao metodologica justifica-se pela necessidade de contextualizagao pré-pandémica,
uma vez que o ano de 2020 foi marcado por choques econdmicos sem precedentes recentes
decorrentes da pandemia de COVID-19, cujos efeitos sobre a estrutura produtiva estadual

distorcem a leitura isolada dos dados a partir de 2021. Assim, a inclusdo dos anos de 2019 e
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2020 como linha de base permite identificar tendéncias estruturais preexistentes, mensurar a
magnitude dos impactos da crise sanitdria sobre cada setor e avaliar, com maior rigor analitico,

a trajetoria de recuperacgao e crescimento observada no periodo subsequente.

Grafico 2 - Valor Adicionado Bruto das atividades econdmicas (destaque para servigos), em milhdes de reais, do
Estado do Amapa 2019-2024
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Fonte: IBGE/SEPLAN, PIB 2012 - 2023; dados organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo
realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagdo dez/2024).

A evolu¢ao dos dados (Grafico 2) revela uma preocupante hipertrofia fiscal e
dependéncia estrutural do setor publico, que funciona como um motor de "crescimento
artificial" em detrimento do dinamismo das atividades privadas e produtivas. Essa
predominancia € evidenciada pela participagdo do subsetor de "Administragdo e Servigos
Publicos" dentro do valor total dos servigos, que subiu de 53,94% em 2019 (7.815 de 14.488)
para 54,66% em 2024 (13.137 de 24.035), respondendo sozinha por quase metade de todo o
indice geral. Essa concentracdo no aparato estatal, combinada com a estagnacdo cronica da
industria e da agropecuaria, sinaliza uma grave vulnerabilidade econdmica a longo prazo,
deixando a sustentabilidade regional refém de receitas orcamentarias e altamente exposta a

eventuais crises fiscais.



26

Tabela 9 - Valor Adicionado Bruto das atividades econdmicas, em milhdes de reais, do Estado do Amapa 2019-
2024

Atividade Econdmica 2019 2020 2021 2022 2023 2024*
Total 16.324 17.212 18.505 21.847 26.217 27.181
Agropecuaria 311 340 346 244 323 317
Industria 1.525 2.135 2.366 2.102 2.739 2.829
Industrias extrativas 3 11 6 - 29 30
Industrias de transformagéo 240 822 315 340 423 437
Eletricidade e gas, agua, esgoto,
atividades de gestdo de residuos e 726 654 1.275 954 1.352 1.397
descontaminagdo
Construgdo 556 647 769 821 936 967
Servigos 14.488 14.737 15.793 19.501 23.155 24.035
Comeéreio ¢ reparagdo de veiculos 1970 2007 2283 2817 3165  3.285
automotores e motocicletas
Transporte, armazenagem e correio 280 242 248 240 374 388
Informag&o e comunicagio 169 173 197 280 320 332
Atividades ﬁnancelrgs, de seguros e 365 359 397 524 350 363
servigos relacionados
Atividades imobiliarias 1.941 1.878 2.023 2.552 2.833 2.941
Administragao, defesa, educagao e 7.815 8.255 8578 10267 12656  13.137
saude publicas e seguridade social
Outros servigos 1.949 1.822 2.067 2.821 3.156 3.276

Fonte: IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo
realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagdo dez/2024).

A andlise do VAB por atividade econdmica do Amapa entre 2019 e 2024 revela uma
economia de base tercidria altamente dependente do setor publico, com limitada diversificagao
produtiva e assimetrias intersetoriais persistentes. O VAB total saltou de R$ 16,3 bilhdes em
2019 para R$ 27,2 bilhdes projetados em 2024, representando expansdo acumulada de
aproximadamente 66,5% no periodo, o que, em termos nominais, denota crescimento
expressivo, embora parcialmente influenciado por efeitos inflacionarios.

O setor de servigos manteve posi¢ao absolutamente dominante ao longo de toda a série,
passando de R$ 14,5 bilhdes em 2019 para R$ 24,0 bilhdes em 2024, com destaque para o
subsetor de Administragdo, Defesa, Educa¢do e Saude Publicas e Seguridade Social, que
sozinho respondeu por R$ 13,1 bilhdes em 2024 (equivalente a aproximadamente 48,3% do
VAB total), evidenciando a forte dependéncia estrutural da economia amapaense em relagao
aos gastos governamentais € ao emprego publico.

O setor de industria, por sua vez, apresentou trajetdria de recuperagdo apos a queda
verificada entre 2021 e 2022, quando recuou de R$ 2,37 bilhdes para RS 2,10 bilhdes,
retomando crescimento em 2023 ¢ atingindo R$ 2,83 bilhdes em 2024; contudo, sua
participacgdo relativa permanece modesta, reflexo das barreiras logisticas, da auséncia de uma
politica industrial consolidada e do baixo grau de encadeamento produtivo no estado.

O subsetor de Eletricidade, Gas, Agua e Esgoto merece atengdo particular, dado que
registrou forte volatilidade ao longo do periodo, com pico de R$ 1,35 bilhdo em 2023 apds

recuo expressivo em 2022, comportamento que pode estar associado a investimentos em
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geracdo de energia e saneamento, setores estratégicos para o desenvolvimento regional.

A agropecudria, historicamente marginal na composi¢ao do VAB estadual, oscilou entre
RS$ 244 milhdes e RS 346 milhdes no periodo, sem demonstrar tendéncia consistente de
crescimento, o que reafirma o subaproveitamento do potencial produtivo do estado em
atividades primarias. Em sintese, os dados apontam para uma estrutura econdmica ainda
incipiente em sua diversificagdo, na qual o dinamismo observado ¢ impulsionado
predominantemente pela expansao dos gastos publicos € do consumo interno, em detrimento

de setores com maior potencial de geracao de valor, inovacao e competitividade sistémica.

Tabela 10 - FNO x PIB do Amapa
Ano Crédito FNO contratado (R$ Mi) PIB do Amapa (R$ Mi) FNO como % do PIB

2021 695,5 20.100 3,46%
2022 252,34 23.614 1,07%
2023 123,58 28.020 0,44%
2024* 167,71 28.973 0,58%

Fonte: BASA, Relatério de Resultados e Impacto do FNO (2022-2025); IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados
organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo realizado pelo BCB (Relatério de Inflagdo
dez/2024).

A anélise dos dados relativos ao Fundo Constitucional de Financiamento do Norte
(FNO) no Amapé entre 2021 e 2024 evidencia uma trajetéria de acentuado declinio na
participagdo do crédito contratado em relagdo ao produto interno bruto estadual, sinalizando
uma retragdo progressiva da presencga do instrumento de politica regional no financiamento do
desenvolvimento economico local. Em 2021, o volume contratado atingiu R$ 695,5 milhdes,
correspondendo a 3,46% do PIB estadual, patamar que, embora ainda modesto em termos
absolutos, representa o apice da série analisada e reflete, possivelmente, o efeito de medidas
anticiclicas adotadas no contexto de recuperagdo pos-pandémica, com amplia¢ao da oferta de
crédito subsidiado como mecanismo de estimulo a atividade produtiva regional.

A partir de 2022, contudo, observa-se uma queda abrupta e continua: o montante
contratado recuou para R$ 252,3 milhoes (1,07% do PIB), atingindo o piso histdrico da série
em 2023, com apenas R$ 123,6 milhdes contratados (equivalente a 0,44% do PIB), o que
representa uma reducdo de aproximadamente 82,2% em relacdo ao volume de 2021. Esse
comportamento pode ser atribuido a uma combinacdo de fatores, entre os quais se destacam o
endurecimento das condi¢des de acesso ao crédito, a elevagdo das taxas de juros no contexto da
politica monetaria restritiva adotada pelo Banco Central do Brasil no periodo (alta da Taxa
SELIC), a baixa capacidade de endividamento dos tomadores elegiveis e possiveis restri¢des
operacionais do Banco da Amazdnia (BASA) na capilarizagdo dos recursos no estado.

Em 2024, ha leve recuperagao (R$ 167,7 milhoes; 0,58% do PIB), mas insuficiente para
reverter a retracdo estrutural. Enquanto o PIB do Amapa cresceu de R$ 20,1 bi (2021) para R$
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28,97 bi (2024), o FNO recuou em termos absolutos e relativos, evidenciando um descolamento
entre a expansdo econdmica e a capacidade do crédito regional de estimuld-la de forma
sustentavel.

A leitura conjunta dos dados relativos ao crédito FNO contratado e ao PIB per capita
do Amapa entre 2021 e 2024, presente na Tabela 11 revela uma dicotomia estrutural de grande
relevancia analitica: enquanto a renda média por habitante apresentou crescimento expressivo
e continuo ao longo de todo o periodo, o volume de crédito disponibilizado pelo Fundo
Constitucional de Financiamento do Norte trilhou trajetoria inversa e acentuadamente
declinante, sugerindo que a expansdo do produto estadual per capita nao foi acompanhada,
nem, possivelmente, impulsionada, pelo principal instrumento federal de crédito destinado ao

desenvolvimento regional.

Tabela 11 - Comparagdo com o PIB per capita do Amapa

Ano FNO contratado (R$ Mi)  PIB per capita do Amapa (R$)
2021 695,5 22.903
2022 252,34 32.183
2023 123,58 38.187
2024* 167,71 39.485

Fonte: BASA, Relatorio de Resultados e Impacto do FNO (2022-2025); IBGE/SEPLAN, PIB 2023; dados
organizados pelo autor. Nota: * Valor projetado conforme estudo realizado pelo BCB (Relatorio de Inflagéo
dez/2024).

O PIB per capita amapaense registrou crescimento acumulado de aproximadamente
72,4% no periodo analisado, passando de R$ 22.903 em 2021 para R$ 39.485 projetados em
2024, o que, em termos nominais, representa uma evolucdo significativa da renda média
estadual. Contudo, ¢ necessario ponderar que parte desse crescimento reflete efeitos
inflaciondrios e a ja mencionada expansao dos gastos publicos, especialmente os vinculados a
administracdo, saide e educagdo, setores que elevam o produto agregado sem necessariamente
indicar melhora equivalente na capacidade produtiva privada ou na geragao de renda de forma
descentralizada.

Em paralelo, o FNO contratado recuou de R$ 695,5 milhdes em 2021 para R$ 123,6
milhdes em 2023, com leve recuperacdo para R$ 167,7 milhdes projetados em 2024,
configurando uma reducdo acumulada de 75,9% no volume de crédito aportado no estado,
movimento que contrasta diretamente com a trajetoria ascendente do PIB per capita.

Essa divergéncia entre as duas varidveis levanta questionamentos relevantes acerca da
efetividade do FNO como vetor de desenvolvimento enddégeno no Amapa: se o produto per
capita cresce de forma descolada da oferta de crédito regional, € plausivel inferir que os vetores

de crescimento estadual estdo majoritariamente ancorados em fontes exogenas, como
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transferéncias constitucionais, folha do funcionalismo publico e repasses federais (emendas
parlamentares), ¢ ndo na dinamizacdo do setor produtivo privado via instrumentos de
financiamento estruturado. A retracdo do FNO, portanto, ndo apenas representa uma redugao
quantitativa de recursos, mas aponta para um possivel esvaziamento do papel estratégico do
fundo como indutor de transformagdes produtivas no estado, comprometendo sua funcao
precipua de reducdo das desigualdades regionais e fortalecimento da base econdmica local de

forma sustentavel e de longo prazo.
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4 IMPLICACOES PARA O DESENVOLVIMENTO REGIONAL DO AMAPA

As evidéncias empiricas disponiveis indicam que os efeitos do FNO sobre o
desenvolvimento regional sdo relevantes, embora nao uniformes em todos os contextos
territoriais. Estudos (Maué Filho et al, 2024; Daniel, Braga, 2020; Resende, Silva, Silva Filho,
2015; Portugal, 2025) que analisaram municipios da Regido Norte e de estados especificos,
como Para e Tocantins, apontam que o fundo pode se associar positivamente a indicadores de
desenvolvimento, especialmente quando observadas varidveis sociais, emprego, renda e
crescimento do PIB per capita em determinadas escalas geograficas.

Em pesquisa realizada no Para, Maués Filho et al. (2024) verificaram que os valores
liberados pelo FNO ndo apresentaram influéncia significativa sobre as receitas municipais
diretas, mas produziram efeito sobre o IFDM geral e seus componentes de educagdo e satude,
sugerindo maior impacto na dimensao social do desenvolvimento. Resende (2014), por sua vez,
identificou associacdo positiva entre os recursos do FNO setorial e o crescimento do PIB per
capita municipal, embora sem estimulo consistente nas escalas de microrregido e mesorregiao,
evidenciando que os resultados do crédito podem variar conforme a unidade territorial de
analise.

No Tocantins, Portugal (2025), em pesquisa semelhante, identificou associac¢do entre os
investimentos do FNO e indicadores de desenvolvimento municipal, ainda que em magnitude
reduzida, destacando também a desigualdade na distribuicdo dos recursos e do PIB entre os
municipios.

Em conjunto, esses estudos sugerem que o FNO possui potencial de inducdo do
desenvolvimento, mas seus resultados dependem da focalizacdo dos recursos e da articulacao
com outras politicas publicas, debate particularmente pertinente para o Amapa, dadas suas
caracteristicas econdmicas e territoriais que podem ampliar ou restringir a conversao do crédito

em crescimento regional.

4.1 Interpretacao dos resultados a luz da teoria

Os resultados obtidos nesta pesquisa permitem uma leitura articulada entre os achados
empiricos e o referencial tedrico que fundamenta o estudo, revelando tanto as potencialidades
quanto os limites do FNO como instrumento de desenvolvimento regional no contexto
amapaense.

A auséncia de correlagdes estatisticamente significativas entre as contratagdes do FNO
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e o desempenho do VAB setorial, ndo implica necessariamente a ineficacia do fundo, mas
aponta para uma questdo central discutida na literatura: os efeitos do crédito publico sobre o
desenvolvimento ndo sdo automaticos nem imediatos. Essa constatacdo corrobora o
entendimento de Resende (2014), que identificou resultados varidveis conforme a escala
territorial de andlise, ¢ de Maués Filho et al. (2024), que observaram impactos mais
pronunciados nas dimensdes sociais do desenvolvimento do que sobre indicadores economicos
diretos como o PIB.

Sob a perspectiva de Furtado (2003), o desenvolvimento regional exige uma articulagao
entre acumulagdo técnica e bem-estar social, dimensao que ndo pode ser capturada apenas pelas
correlacdes entre crédito e VAB. A trajetéria de crescimento do PIB per capita amapaense, de
R$ 22.903 em 2021 para R$ 39.485 em 2024, expansdo de 72,4%, ¢ compativel com uma
dinamiza¢do econdmica em curso, ainda que mediada por multiplos fatores que vao além do
crédito do FNO.

A interpretagdo de Boisier (1999), segundo a qual o territorio deve ser compreendido
como construgdo social atravessada mediante relagdes de poder e capacidade de articulagao
institucional, também se revela pertinente para o caso amapaense. A forte concentracao dos
recursos em grandes operagdes de infraestrutura, em especial em 2021, reflete decisdes de
politica publica, como as concessdes de energia elétrica e saneamento basico, que estdo além
da légica ordinéria de alocagdo do fundo, evidenciando que os padrdes de financiamento sdo
moldados por uma dindmica institucional complexa, que ultrapassa a demanda espontanea do
mercado regional.

A perspectiva de Daniel e Braga (2020), que identificaram ganhos de até 28% no longo
prazo para empresas beneficiadas por fundos constitucionais, fornece um horizonte
interpretativo relevante: os efeitos multiplicadores do crédito publico tendem a se manifestar
em periodos mais longos do que os contemplados nesta analise. Assim, o intervalo de quatro
anos analisado (2021-2024) pode ser insuficiente para capturar o pleno potencial de impacto
do FNO sobre a estrutura produtiva do Amapa, especialmente no que se refere aos
investimentos em infraestrutura, cujos retornos econdmicos sao tipicamente difusos e de
maturagao lenta.

Por fim, a nogdo de spillovers espaciais, destacada por Dantas (2025), aponta para uma
dimensao dos efeitos do FNO que esta pesquisa ndo podde mensurar diretamente, dada a natureza
estadual e agregada dos dados utilizados. A possibilidade de que os beneficios dos
financiamentos se propaguem para além dos beneficiarios diretos e se difundam pelo territorio

amapaense permanece como uma hipotese teoricamente plausivel e empiricamente nao
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descartavel, a ser investigada em estudos futuros com maior granularidade espacial.

4.2 Efeitos estruturais do crédito sobre o Amapa

A andlise da estrutura e da composicdo dos financiamentos do FNO no Amapa,
combinada com os resultados das correlagdes estatisticas, permite identificar um conjunto de
efeitos estruturais que o crédito publico tem exercido sobre a economia estadual, ainda que de
forma indireta e mediada por condicionantes institucionais e territoriais especificos.

O primeiro efeito estrutural identificado ¢ a manutencao da base de financiamento dos
setores produtivos tradicionais. Mesmo diante da forte retracdo das contratagdes globais (que
cairam de R$ 695,5 milhdes em 2021 para R$ 123,6 milhdes em 2023), os setores de
agropecuaria, industria e servigos apresentaram trajetorias relativamente mais estaveis ao longo
do periodo, com o setor primdrio exibindo inclusive crescimento entre 2021 e 2022. Isso sugere
que, para além dos grandes contratos pontuais de infraestrutura, o FNO mantém uma fung¢ao de
suporte continuo as atividades produtivas de menor escala, ainda que de forma insuficiente para
produzir impactos macroecondOmicos mensuraveis no curto prazo.

O segundo efeito estrutural refere-se a concentracdo e a volatilidade como fatores
limitantes da efetividade do fundo. A alta correlacdo interna entre os subsetores da economia
amapaense com coeficientes de Spearman atingindo p = 1,000 entre VAB de Servigos e
subsetores como Comércio, Informacao, Atividades Imobilidrias e Administracao Publica,
indica que a estrutura produtiva do estado ¢ marcada por baixa diversificagao e elevada
interdependéncia setorial. Nesse contexto, os recursos do FNO, ao se concentrarem em poucos
setores e em grandes operagdes pontuais, tendem a produzir efeitos limitados sobre o conjunto
da economia, uma vez que os mecanismos de transmissao intrassetorial sdo restritos.

O terceiro efeito diz respeito a assimetria no acesso ao crédito por porte de beneficiario.
A concentracdao de 60,9% dos recursos em beneficidrios de grande porte (e apenas 15,0% em
pequenos empreendedores e MEIs) implica que os segmentos com maior potencial de geragao
de emprego e inclusdo produtiva recebem parcela marginal dos financiamentos. Considerando
que a economia do Amapéd ¢ caracterizada por predominancia de micro e pequenos
empreendimentos, essa assimetria representa um desequilibrio estrutural entre o perfil do fundo
e as necessidades concretas do territorio, limitando a capacidade do FNO de produzir efeitos
redistributivos e de ampliar a base produtiva estadual.

O quarto efeito identificado ¢ a tendéncia crescente de demanda por capital de giro, que

passou de R$ 18,1 milhdes em 2021 para R$ 70,67 milhdes em 2024, expansdo acumulada de
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aproximadamente 290%. Esse movimento, inversamente proporcional a trajetéria das
operagdes de investimento, indica que os agentes econdmicos locais enfrentam crescentes
dificuldades de liquidez operacional e que o fundo esta sendo progressivamente mobilizado
para suprir necessidades de curto prazo, em detrimento do financiamento de projetos de
formacao de capital com maior potencial de impacto estrutural sobre a economia estadual.

Em sintese, os efeitos estruturais do crédito do FNO sobre a economia do Amapa sdo
perceptiveis, porém de natureza indireta e condicionada. O fundo cumpre papel relevante na
sustentagdao dos fluxos de financiamento em uma economia periférica com restri¢des severas
de acesso ao crédito privado, mas sua configuracio atual, marcada por concentragio setorial,
volatilidade dos aportes e limitado alcance junto aos pequenos empreendedores, restringe seu
potencial como instrumento de transformacdao estrutural e de inducdo sustentada do

desenvolvimento regional.

4.3 Limitacoes e condicionantes dos impactos do FNO

A andlise dos dados relativos ao FNO no Amapa evidencia um conjunto de limitagdes
e condicionantes que modulam a capacidade do fundo de produzir impactos significativos e
sustentados sobre o desenvolvimento regional do estado. Essas limita¢cdes operam em multiplos
planos (analitico, estrutural e institucional) e devem ser consideradas na interpretacdo dos
resultados e na formulagdo de recomendagdes de politica publica.

No plano estrutural, os impactos do FNO sdo condicionados pelas caracteristicas
historicas da economia amapaense: baixa diversificacdo produtiva, elevada dependéncia de
transferéncias constitucionais, limitada industrializacdo, déficits logisticos e insuficiéncia de
mao de obra qualificada. Esse ambiente torna a conversao do crédito em crescimento produtivo
sustentado intrinsecamente mais dificil. Como apontam Maués Filho et al. (2024) e Portugal
(2025), a efetividade do crédito publico depende da qualidade do ambiente institucional e da
articulacdo com politicas complementares de infraestrutura, capacitagdo e inovagao, elementos
ainda insuficientemente desenvolvidos no Amapa.

A alta volatilidade das contratagdes constitui outro condicionante relevante. A queda
acumulada de 82,2% no volume contratado entre 2021 e 2023 compromete a regularidade do
fluxo de crédito e a capacidade dos agentes de planejar investimentos de médio e longo prazo.
A irregularidade, fortemente determinada pela presenga ou auséncia de grandes contratos
pontuais de infraestrutura, aproxima o FNO de um instrumento de financiamento episodico, de

impacto circunscrito e pouco previsivel.
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No plano institucional, destaca-se a assimetria no acesso ao crédito entre portes de
beneficiarios. A sub-representacdo de pequenos empreendedores e MEIs, associada a barreiras
burocraticas, auséncia de garantias e insuficiéncia de assisténcia técnica, limita o alcance social
do fundo e tende a perpetuar a concentracdo dos beneficios em agentes ja capitalizados,
contrariando sua finalidade constitucional de reducdo das desigualdades regionais.

Por fim, o horizonte temporal ¢ condicionante fundamental da avaliagdo de impacto.
Investimentos em infraestrutura e formacao de capital fixo produzem retornos mensuraveis
apenas no médio e longo prazo, ultrapassando o intervalo de quatro anos desta analise. A
auséncia de associagdes significativas entre crédito e crescimento no curto prazo nao deve ser
interpretada como evidéncia de ineficacia do FNO, mas como reflexo das limitagdes do recorte
temporal adotado e da maturagao lenta dos efeitos dos investimentos publicos sobre economias

periféricas.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo buscou analisar a relacdo entre as contratagdes do Fundo
Constitucional de Financiamento do Norte (FNO) e o desenvolvimento regional do estado do
Amapa, a partir de um conjunto de indicadores econdmicos, como o Produto Interno Bruto

(PIB) e o Valor Adicionado Bruto (VAB) setorial, no periodo considerado

5.1 Sintese dos principais resultados

Esta pesquisa analisou a relacdo entre as contratagdes do Fundo Constitucional de
Financiamento do Norte (FNO) e o desempenho economico do estado do Amapa no periodo de
2021 a 2024, com base em dados secundarios oficiais e técnicas de analise estatistica descritiva
e exploratoria, incluindo correlagdes de Spearman e andlise com defasagem temporal.

Os principais resultados obtidos podem ser sistematizados em quatro dimensoes:

Quanto ao volume e a dinamica das contratagdes, verificou-se uma trajetoéria marcada
por forte instabilidade, com queda acumulada de 82,2% entre 2021 e 2023, seguida de
recuperagdo parcial em 2024. O grau de consecug¢do global do quadriénio foi de apenas 53,7%,
indicando que quase metade dos recursos previstos ndo chegou a ser efetivamente contratada.

Quanto a composicao setorial, constatou-se elevada concentragdo dos recursos no setor
de infraestrutura (61,4% do total quadrienal), em grande medida decorrente de grandes
contratos pontuais firmados em 2021. Os setores produtivos (agropecuaria, industria e servigos)
responderam conjuntamente por apenas 38,6% dos recursos, com participagdo dos pequenos
empreendedores e MEIs limitada a 15,0% do total contratado.

Quanto a relagdo entre crédito e desempenho economico, as andlises de correlagdo de
Spearman nao identificaram associagdes estatisticamente significativas entre as contratagoes
do FNO e os VABs setoriais do Amapé, nem mesmo quando considerada a defasagem temporal
de um ano para os investimentos em infraestrutura. Esses resultados, contudo, devem ser
interpretados a luz das severas limitagdes amostrais decorrentes do reduzido nimero de
observagoes disponiveis.

Quanto ao desempenho econdmico do estado, o PIB do Amapé registrou expansao
acumulada de 44,1% no periodo, com crescimento do PIB per capita de 72,4% (desempenho
superior as médias nacional e da Regido Norte), ainda que persistam defasagens estruturais que

limitam a plena conversao desse crescimento em desenvolvimento socioecondmico equitativo.
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5.2 Contribuicdes da pesquisa

Esta pesquisa oferece um conjunto de contribuicdes relevantes ao debate sobre a
efetividade do crédito ptiblico como instrumento de desenvolvimento regional, com énfase no
contexto especifico do estado do Amapa.

Do ponto de vista empirico, o estudo sistematizou e analisou dados sobre as contratagdes
do FNO no Amapa para o periodo de 2021 a 2024, um recorte temporal ainda pouco explorado
pela literatura especializada. A organizacao dessas informagdes em séries temporais € sua
articulagdo com os indicadores de VAB setorial e PIB estadual constituem uma base analitica
inédita para a compreensdo da dinamica recente do fundo no estado, podendo servir de
referéncia para pesquisas futuras e para a avaliagdo institucional do programa.

Do ponto de vista metodologico, a aplicacdo combinada de correlagdes de Spearman,
andlise de defasagem temporal e exame da correlagdo interna entre subsetores econdmicos
demonstrou ser uma estratégia analitica adequada ao contexto de séries temporais curtas e dados
agregados, evidenciando tanto as possibilidades quanto os limites das técnicas estatisticas em
amostras reduzidas. Essa experiéncia metodoldgica pode orientar estudos futuros que se
proponham a avalia¢des similares em outros estados da Regido Norte com estruturas de dados
analogas.

Do ponto de vista politico e institucional, os resultados desta pesquisa oferecem
subsidios concretos para a reflexdo sobre a alocagdo dos recursos do FNO no Amapa,
destacando a necessidade de maior diversificacao setorial dos financiamentos, ampliagao do
alcance junto aos pequenos empreendedores e MEIs, e reducao da volatilidade das contratagdes
como pré-condicdo para que o fundo cumpra, de forma mais efetiva, sua finalidade
constitucional de promog¢ao do desenvolvimento regional sustentado.

Por fim, do ponto de vista académico, este trabalho contribui para a producao de
conhecimento aplicado sobre o Amapa, estado historicamente sub-representado nas pesquisas
sobre desenvolvimento regional na Amazonia, reafirmando a relevancia de estudos que
articulem rigor metodologico, contextualizacao territorial € compromisso com a compreensao

das especificidades da realidade amapaense.

5.3 Limitacoes do estudo

Esta pesquisa apresenta um conjunto de limitagdes que devem ser explicitadas com

transparéncia, a fim de que os resultados sejam interpretados dentro de seus devidos contornos
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e que pesquisas futuras possam avangar a partir dos pontos identificados.

A natureza agregada dos dados constitui outra limitagado relevante. A utilizacdo de dados
estaduais, sem desagregacdo municipal ou microrregional, impede a captura de
heterogeneidades territoriais relevantes e pode mascarar efeitos localizados do FNO que se
diluem quando observados na escala do estado. Andlises em escala municipal, como as
realizadas por Resende (2014) e Portugal (2025) para outros estados, poderiam revelar padrdes
de associagdo mais precisos € informativos.

A pesquisa também nao contemplou varidveis de controle que potencialmente
influenciam tanto o volume de contratagdes do FNO quanto o desempenho econdémico do
Amapa, como a taxa de juros Selic, o nivel de inflagdo, os ciclos eleitorais, as transferéncias
constitucionais e os investimentos publicos estaduais e federais. A auséncia desses controles
impede a identificagdo do efeito especifico e isolado do FNO sobre os indicadores economicos

analisados, tornando os resultados de natureza associativa ¢ ndo causal.

5.4 Recomendacdes para politicas publicas e pesquisas futuras

Com base nos resultados e nas limita¢des identificadas nesta pesquisa, sdo formuladas
as seguintes recomendagOes, dirigidas tanto aos gestores publicos responsaveis pela
operacionalizagdo do FNO quanto a comunidade académica interessada no avango do
conhecimento sobre desenvolvimento regional na Amazonia.

No ambito das politicas publicas, recomenda-se:

a) Ampliar a diversificacdo setorial dos financiamentos do FNO no Amap4, reduzindo
a dependéncia de grandes contratos pontuais de infraestrutura e promovendo maior regularidade
e previsibilidade nos aportes destinados aos setores produtivos de agropecudria, industria e
servicos, com maior potencial de geracdo de emprego e dinamizagdo econdmica no médio
prazo;

b) Fortalecer o acesso dos pequenos empreendedores e microempreendedores
individuais (MEIs) ao crédito do fundo, por meio da simplificagdo dos processos de habilitagao,
da ampliagdo dos mecanismos de garantia complementar, como fundos de aval, e da oferta de
assisténcia técnica e gerencial integrada as operagdes de crédito, reduzindo as barreiras
estruturais que hoje limitam a capilaridade do FNO junto a esse segmento;

c) Estabelecer metas de consecugdo mais realistas e vinculadas ao contexto produtivo
estadual, revisando os critérios de planejamento das dotagdes anuais do fundo de forma a

reduzir a expressiva discrepancia entre recursos previstos e efetivamente contratados,
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observada ao longo de todo o quadriénio analisado;

d) Articular os financiamentos do FNO com outras politicas publicas complementares,
como programas de qualificagdo profissional, regularizacao fundidria, desenvolvimento de
infraestrutura logistica e inovacdo tecnoldgica, de modo a potencializar os efeitos
multiplicadores do crédito sobre a estrutura produtiva do estado.

No ambito das pesquisas futuras, recomenda-se:

Para o avango da agenda de pesquisa sobre o tema, algumas diregdes se mostram
promissoras. A primeira delas consiste em ampliar o horizonte temporal das anélises a medida
que novos dados sejam disponibilizados, possibilitando a construg¢do de séries historicas mais
longas e o emprego de técnicas econométricas mais robustas, como modelos de dados em
painel, regressdo com variaveis instrumentais e analise de séries temporais com controles
macroecondmicos. Em paralelo, recomenda-se desagregar a andlise para o nivel municipal,
investigando a distribuicao intrarregional dos recursos do FNO e seus efeitos sobre indicadores
de desenvolvimento local, tais como PIB per capita, emprego formal e indices de
desenvolvimento humano.

A incorporagdo de dimensdes qualitativas representa outro caminho relevante, a ser
percorrido por meio de entrevistas com gestores do BASA, beneficiarios do fundo e
representantes de entidades setoriais. Esse esfor¢o permitiria capturar aspectos institucionais,
operacionais e territoriais que os dados quantitativos agregados, por sua natureza, nao
conseguem mensurar com precisdo. Por fim, investigar os efeitos de transbordamento espacial
(spillovers) dos investimentos do FNO entre os municipios do Amapa constitui uma fronteira
analitica de especial relevancia, na medida em que permitiria verificar se os beneficios do
crédito se propagam para além dos beneficiarios diretos e como essa dindmica se relaciona com

a estrutura de centralidade urbana do estado.
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