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Resumo

O sistema financeiro brasileiro apresentou incrementos sistematicos no montante de crédito livre e direcionado apés 2001,
porém poucos estudos relacionam crédito e distribuicdo da indUstria no territério. O objetivo deste artigo é verificar os
impactos espaciais da disponibilizacdo de crédito sobre a especializagdo das microrregides brasileiras no setor da inddstria.
Foi utilizado o quociente locacional de vinculos empregaticios na industria por intensidade tecnoldgica como indicador de
especializacdo industrial, entre 2006 e 2019, com técnicas de Andlise Exploratoria de Dados Espaciais (AEDE) e
econometria espacial. Os resultados indicam: a existéncia de autocorrelacéo espacial em relagdo ao quociente locacional de
vinculos industriais, com clusters espaciais principalmente nas regides Sudeste e Sul; que ha impactos significativos da
preferéncia pela liquidez dos bancos e do crédito do BNDES sobre a especializacdo industrial das microrregides, em
atividades de baixa e média intensidade tecnoldgica; e atividade de alta intensidade tecnolégica apresentou piora na
distribuicdo espacial.
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Abstract

Spatial analysis of the relationship between financing and industrial specialization by technological intensity in Brazil

The Brazilian financial system showed systematic increases in the amount of free and earmarked credit after 2001, but few
studies relate credit and industry distribution in the territory. This article aims to verify the spatial impacts of the availability
of credit on the specialization of Brazilian microregions in the industry sector. The locational quotient of employment
relationships in industry by technological intensity was used as an indicator of industrial specialization, between 2006 and
2019, with Exploratory Spatial Data Analysis (AEDE) and spatial econometrics techniques. The results indicate the
existence of spatial autocorrelation in locational quotient of industrials® links, with spatial clusters mainly in the Southeast
and South regions, there are significant impacts of the banks’ liquidity preference and BNDES credit on the industrial
specialization of microregions, in activities of low and medium technological intensity and; activity of high technological
intensity showed a worsening in the spatial distribution.

Keywords: Liquidity preference, Credit, BNDES, Banks, ESDA.
JEL: R12, G21, E12.

Introducéo

Na historia recente brasileira (periodo de 2003 a 2014), pode ser observado um incremento
consistente nos volumes das concessdes de crédito pelo sistema bancério, inicialmente privado e
posteriormente pelos bancos publicos. Este boom do crédito foi acompanhado por queda na taxa de
desemprego (Matos Filho; Teles, 2018), acelera¢do do crescimento econdmico, aumentos da massa
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salarial real e reducdo da taxa de juros basica nominal e real. Isto veio acompanhado por importantes
mudancas institucionais, que estimularam o ciclo positivo do crédito no periodo: mudangas nos
instrumentos de alienacdo fiduciaria, criacdo do crédito consignado em folha de pagamento e
aprovacdo da nova Lei de Faléncias (Oreiro; Paula, 2021).

Contudo, este ndo foi um fenémeno brasileiro somente, visto que o crédito privado cresceu
fortemente apds a década de 1990, tanto em paises desenvolvidos como em emergentes, tendo
passado de 100% do Produto Interno Bruto (PIB) nos paises da Organizacdo para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) em 2010 (Muller, 2018) e ja estava em mais de 250% do PIB
nos Estados Unidos na crise do subprime em 2008 (Bezemer, 2014).

Apesar da maior relevancia do crédito nas economias, historicamente alicercada em
inovacgOes financeiras e institucionais (Muller, 2018; Paula, 2013), ainda existem questdes relevantes
a serem tratadas tanto de forma empirica como tedrica. De um lado é necessario entender como a
estratégia do sistema financeiro quanto aos processos de finance e funding impacta sobre o
desenvolvimento econdmico, investimento produtivo e a inovagdo, e por outro lado, é necessario
considerar um ambiente onde as decisbes de producdo, investimento e emprego sdo tomadas sob
incerteza (Keynes, 1996; Paula, 2014).

Ha que se avaliar, além disso, a funcionalidade do sistema financeiro a niveis macro e
microecondmicos, ou seja, descobrir se este agente permite suportar um crescimento econdmico
financeiramente estavel e também eficiente do ponto de vista dos custos de intermediacdo e dos
projetos financiados, de forma que as dimensdes relacionadas ao problema do financiamento de
investimentos de Keynes (1996) e da fragilidade financeira das economias de Minsky (1992, 2009)
possibilitem desenvolvimento econdmico e crescimento de longo prazo (Paula, 2013).

Neste sentido, hd uma subestimacao sobre entendimento do poder dos fatores financeiros em
explicar as diferencas de desenvolvimento das regides, ao passo que inclusive os efeitos das politicas
monetarias em niveis macro impactam de forma diferenciada nos territérios (Dow; Rodriguez-
Fuentes, 1997). Isto porque ainda persiste a necessidade de entender se sistemas financeiros
promovem divergéncia ou convergéncia econdmica nas regides e quais 0s impactos da atividade e
estrutura bancaria sobre o desempenho dos territérios (Dow, 2017).

Ha uma proficua contribuicdo empirica acerca dos impactos do sistema financeiro nas
economias regionais e sobre o seu desenvolvimento (Cavalcante; Crocco; Jayme-JR., 2004; Crocco,
2012; Crocco et al., 2014; Dow; Rodriguez-Fuentes, 2020; Paula; Crocco, 2013, 2014; Rodriguez-
fuentes, 2013; Romero; Avila, 2010; Romero; Jayme, 2012). Estudos recentes mostram que 0s
impactos espaciais do crédito e seus transbordamentos nas regides sdo assimétricos, impulsionando
0s niveis de desenvolvimento financeiro das regides, com influéncia da preferéncia pela liquidez dos
agentes (Cavalcante; Almeida; Baker, 2016; Crocco; Santos; Amaral, 2010; Gama; Bastos, 2018;
Tonin; Curado; Silva, 2018), podem ser explicados em fungdo da configuracdo das estruturas
demogréficas, de negocios e empregos locais (Silva; Jayme-Jr., 2013; Tonin; Curado; Silva, 2018) e
estdo relacionados com a heterogeneidade da financeirizacdo analisada espacialmente através de
atividades e instituicGes complexas (Cavalcante et al., 2018).
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Com base na literatura que aborda a relacdo entre o setor financeiro e o espaco territorial, este
artigo tem como objetivo contribuir na analise dos impactos espaciais da disponibilizacdo de crédito
bancério e de recursos direcionados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) sobre a especializacdo industrial das microrregides brasileiras, no periodo de 2006 a 2019,
utilizando as técnicas de Andlise Exploratoria de Dados Espaciais (AEDE) e modelos de econometria
espacial. A importancia da participacao do setor industrial no desenvolvimento econémico dos paises
é um tema recorrente na ciéncia econdmica, a novidade deste trabalho é incorporar a analise as
restrigdes espaciais de crédito distribuido ao longo do tempo para o caso brasileiro.

Além desta introducdo, a proxima se¢do busca realizar uma revisao geral sobre a evolugéo
recente do crédito na economia brasileira e da utilizacdo do BNDES para o financiamento de longo
prazo. Em seguida sdo apresentados os procedimentos metodoldgicos. Na sequéncia, € feita a
apresentacao e analise dos resultados. Por fim, sdo apresentadas as principais conclusdes do estudo.

1 Revisao da literatura
1.1 O mercado de crédito no Brasil

A economia mundial cresceu em média 4,5% ao ano no periodo 2000-2007, sendo
interrompido pela grande crise financeira internacional de 2007/2008 (GCF). Este crescimento foi
acompanhado pelo boom de commaodities e elevacdo na liquidez internacional. No Brasil, entre 2001
e 2016 ocorreram elevagfes nas concessdes de crédito, crescimento econdmico e expansdo na
rentabilidade do setor financeiro (BNDES, 2017; Oreiro; Paula, 2021).

O forte incremento na oferta de crédito no pais ocorre entre 2003 e 2008 (tanto de recursos
livres para pessoas fisicas — PF, quanto crédito para capital de giro para pessoas juridicas — PJ). Ja
entre 2008 e 2010 vem a fase de crise e recuperacdo do impacto da crise financeira internacional
sobre a economia brasileira, 0 que levou a adocdo de politicas contraciclicas de aumento da
participacéo do crédito pelos bancos publicos federais, com relevancia do crédito direcionado as PJs.
O periodo 2011-2014 é de queda da taxa de retorno do capital privado (Oreiro, 2017) e de estagnacao
e acomodacdo na oferta de crédito, apesar da continuidade da expansdo do crédito direcionado
(Oreiro; Paula, 2021; Paula; Alves Janior, 2020).

Como se observa na Figura 1.A, o incremento é substancial nos saldos da carteira de crédito
livre (aqueles que possuem flexibilidade e geréncia das instituicbes financeiras com relagdo a
definicdo dos prazos e taxas disponibilizados, dentro da legislacdo vigente) e crédito direcionado
(linhas em que a taxa de juros e a fonte dos recursos sao definidos pelo governo) até o periodo da
crise institucional brasileira do biénio 2015/2016.

Neste periodo, h& no pais uma série de fatores que afetam negativamente a economia e a
levaram a uma recessao, como a deterioracdo dos termos de troca, politicas fiscais contracionistas, a
crise decorrente da Operacdo Lava Jato, os reajustes dos precos administrados, 0s cortes nos gastos
publicos (Oreiro; Paula, 2021; Paula; Pires, 2017). Por outro lado, tanto o crédito a pessoa fisica
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guanto a PJ obtiveram incrementos consistentes (Figura 1.B), porém apdés a crise de 2015 nota-se uma
forte contragdo do crédito disponibilizado a PJ*.

Quanto a demanda agregada, € observado incremento da formagdo bruta de capital fixo
(FBKF) puxada por elevacdes na utilizacdo da capacidade instalada das industrias, apds os efeitos da
GCF no Brasil, impulsionados pelas politicas anticiclicas adotadas e com grande contribuicdo da
retomada do consumo (Paula; Pires, 2017). As politicas de crédito do BNDES destinadas ao
investimento de longo prazo contribuiram para esta elevacdo (BNDES, 2017; Oreiro; Paula, 2021;
Paula; Alves Janior, 2020). Apesar disso, ainda consta na literatura grande discussdo sobre a falta de
coordenacdo das politicas anticiclicas adotadas, bem como pelo fato de se privilegiar as desoneragdes
fiscais ao invés dos investimentos publicos entre 2010 e 2014 (Paula; Pires, 2017). Ap6s 2014, a
FBKF apresenta expressivas reducfes contribuindo negativamente para a recuperagdo econdmica

brasileira.
Figura 1

Saldos da Carteira de Crédito Direcionado e Crédito Livre no Brasil (A) e Saldos da Carteira de Crédito Total,
a Pessoas Juridicas (PJ) e Pessoas Fisicas (PF) no Brasil (B), 2007-2022
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Fonte: BACEN (2022). Elaboracéo dos autores.

J& o crédito direcionado na economia brasileira é fornecido principalmente pelas linhas do
BNDES?. Estes recursos sdo disponibilizados de forma direta e indireta, considerando que neste
Gltimo caso 0s bancos comerciais sao responsaveis pela operacionalizacdo aos clientes finais. Mais
recentemente 0s objetivos deste banco se tornaram mais direcionados a promocdo do
desenvolvimento sustentavel e competitivo da economia, com geracdo de emprego e reducgdo das
desigualdades sociais e regionais foram incluidos em sua proposta (BNDES, 2017).

(1) No periodo ap6s o ano de 2020, que néo é foco de analise deste estudo, constatam-se novamente incrementos significativos no
volume de crédito direcionado do BNDES e bancos publicos na economia brasileira (Figura 1). No entanto, a explicacéo desta elevagéo do
crédito se encontra em grande parte pelas medidas emergenciais para mitigacdo dos danos econdmicos da pandemia global da covid-19
causados pela paralisacéo das atividades econdmicas no pais, por meio de linhas de crédito a varios setores (Portela et al., 2022).

(2) Este banco se constitui em uma instituicdo de fomento ao desenvolvimento (IFD) brasileiro criado em 1952 pelo entdo
presidente Getulio Vargas, com o intuito de disponibilizar financiamento de longo prazo para infraestrutura e fomento industrial em fungéo

das politicas definidas pelo Governo Federal (BNDES, 2017).
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A existéncia desse tipo de institui¢do financeira publica de desenvolvimento é observada em
diversos paises, como a Alemanha, China, Coreia do Sul, Espanha, Franca, Italia e Japdo, por
exemplo. Por outro lado, a relevancia dessas institui¢des para o financiamento de longo prazo voltou
a se elevar devido aos esforgcos empregados em resposta & GCF, a fim de compensar a reducdo do
crédito no mercado privado e a diminuigdo da demanda privada. 1sso levou varias dessas instituicdes
a aumentarem ainda mais suas carteiras de crédito apds aquele periodo (BNDES, 2017; Pereira;
Miterhof, 2018).

Neste sentido, segundo Rodrigues, Afonso e Paiva (2017, p. 12), “a existéncia de IFDs
publicas justifica-se pela presenca de setores ou projetos de investimento que requerem
financiamento, mas que séo preteridos pelo setor privado em razdo da maior incerteza em relacéo a
seus resultados futuros”. Ressaltam desta forma a influéncia positiva das IFDs em momentos de crise
do setor financeiro privado ou mesmo quando ocorrem arrefecimento dos investimentos e da demanda
agregada nas economias.

No Brasil, o volume do estoque de crédito do BNDES em comparagéo ao PIB total no pais
passa de 25,6% em 2001 para 53,7% em 2015 (BNDES, 2017). A Figura 2 mostra a evolucao dos
desembolsos de recursos do BNDES por municipio, agrupados anualmente, entre 2006 e 2019
(excluidos os créditos em que foram disponibilizados para mdultiplos locais, onde ndo pode ser
identificado o municipio onde a empresa atuava). Entre 2006 e 2010 h& grande evolugdo nos
desembolsos, chegando ao patamar de em torno de 150 bilhGes em valores correntes neste Gltimo ano,
retraindo-se no biénio 2012-2013 e voltando a crescer no biénio 2014-2015.

Figura 2
Valores dos desembolsos do BNDES por setores da CNAE, 2006-2019
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Nota: Foram excluidos os valores em que néo h4 identificacdo dos municipios
Fonte: Elaboracdo dos autores, a partir de informacdes de BNDES (2022).
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Apbs a utilizacdo do BNDES no contexto de medidas contraciclicas com crédito direcionado
pelos bancos oficiais (Oreiro; Paula, 2021), retraem-se fortemente os seus desembolsos a partir de
2015 em um contexto de crise econémica institucional e com aumento da fragilidade financeira das
empresas. A reducdo na atuacdo do BNDES também impacta diretamente nos desembolsos para a
industria de transformac&o brasileira, que atinge patamares minimos histéricos em 2019 (Figura 2).

Neste panorama, este periodo de reducdo dos desembolsos foi acompanhado de alteracdes de
politicas operacionais do banco (BNDES, 2017), incluidas a devolucdo ao Tesouro Nacional em 2016
de R$ 100 bilhdes e, em 2018 da mudanca do custo basico do banco para uma nova taxa denominada
TLP (taxa de longo prazo), que convergiria o custo dos empréstimos ao longo do tempo ao custo de
titulos publicos, “eliminando o custo fiscal implicito decorrente da diferenca de remuneracéo entre
0s recursos emprestados ao BNDES e o custo do servigo da divida publica” (Pereira; Miterhof, 2018,
p. 877).

Entender a dindmica das regiGes na disponibilizacdo de recursos financeiros dada a sua
participacdo na producéo interna se torna extremamente relevante neste contexto. Em termos de
dinamismo regional, historicamente, a regido Sudeste tem desempenhado um papel central na
economia do pais, gracas ao seu processo de industrializacdo proeminente. Isto é observado na Figura
3, que apresenta a distribuicao espacial do PIB brasileiro por regides.

Apesar disso nota-se uma redugéo da sua participa¢do na composicao do PIB brasileiro entre
0s anos de 2006 e 2020. Esse fato demonstra uma continuidade na reducéo da importancia do maior
centro dindmico do pais, tendéncia que ja vinha sendo verificada desde 2002, conforme apontado por
Crocco, Santos e Amaral (2010) em relacdo a reducdo relativa do crédito na regido Sudeste nesse
mesmo periodo, enquanto as demais regides apresentam evolugdo nesse indicador.

Figura 3
Distribuicéo espacial do Produto Interno Bruto por regido do Brasil, 2006-2019
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Fonte: Elaboragdo dos autores, a partir de informagdes de SIDRA (2022).
O Quociente Locacional (QL) é um indicador tradicional em economia regional para avaliar

a participacao relativa de uma regido em determinada perspectiva. Em se tratando de volume de
crédito, este indicador compara 0 montante da participagdo do crédito na regido em relacéo ao Brasil,
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a participacdo do PIB da regido ao PIB total do pais, sendo adaptacdo do indicador QL que é
tradicionalmente utilizado em estudos regionais (Crocco et al., 2006; Suzigan et al., 2004) que
constard na metodologia deste estudo. Desta forma, em sendo uma razao de raz0es, se a regido obtiver
valor de QRC superior a 1, o crédito disponibilizado naquele ano € superior a sua participacdo do seu
PIB no periodo. A distribuicdo espacial do Quociente Regional de Crédito (QRC) livre (sistema
financeiro) e direcionado (BNDES), para o caso das regifes brasileiras, é apresentada na Figura 4.

E observado que a regido Sul desde 2006 possui um QRC superior as demais regides na
maioria dos periodos em se tratando de crédito livre (Figura 4.A), ao passo que eleva
consideravelmente sua participagdo em credito vinculado ao BNDES (Figura 4.B) apds 2010. A
regido Centro-Oeste obteve bom desempenho ap6s 2010, ao observar as elevacdes importantes em
seu QRC de crédito livre e direcionado a partir daquele ano. Demonstra-se ai que as medidas
anticiclicas da utilizacdo do BNDES relatados por Oreiro e Paula (2021) e BNDES (2017), podem
ter beneficiado mais os Estados destas regibes, alterando temporariamente o centro dindmico da
economia brasileira em fungdo dos efeitos da recuperacao da crise daquele periodo.

Figura 4
Distribuicéo espacial do Quociente Regional de Crédito (A) e do Quociente Regional de Crédito BNDES (B)
por regido do Brasil, 2006-2019
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Nota: Foram excluidos os valores em que nao ha identificacdo dos municipios para o Crédito do
BNDES. QRC-BNDES = (Crédito BNDES da Regido/Crédito BNDES total do Brasil) / (PIB da
Regido/PIB total do Pais); (Crédito QRC = (Crédito disponibilizado na Regido/Crédito total do
Brasil) / (P1B da Regido/PIB total do Pais).

Fonte: Elaboracdo dos autores, a partir de informacgdes de BNDES (2022), BACEN (2022) e SIDRA
(2022).
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Desta forma, além de se observar diferentes dindmicas de crédito ao longo das regides
brasileiras, ha indicios de desconcentracdo regional do crédito em detrimento de regides que
historicamente apresentam menor dinamismo econémico. Isto porque a regido dindmica do Sudeste
apresenta reducfes em seu quociente de crédito no periodo, tanto em crédito livre como direcionado,
passando a demonstrar que em 2019, por exemplo, a sua participacdo de crédito direcionado do
BNDES esta abaixo da sua participacéo relativa do PIB. Outrossim, as regides Nordeste e Norte
chegam ao ano de 2019 com QRC-BNDES superior a 1, apds importantes incrementos de crédito
direcionado a partir de 2016 para estas regides.

A Figura 5 retoma os resultados acerca da do desempenho histérico da participagéo total de
vinculos industriais no pais, em sendo empresas consideradas de Alta, Média e Baixa intensidades
tecnoldgicas — classificag¢des tecnoldgicas disponibilizadas por Cavalcante (2014) —, com relagéo ao
total de vinculos industriais daquele territério, para o periodo 2006-2019.

Importante observar que o padrdo de vinculos ndo é alterado substancialmente no periodo,
sendo que a maior participagdo se constitui em todos os periodos em vinculos de baixa intensidade
tecnoldgica — 53,5% dos vinculos industriais para o0 ano de 2006 e 53,1% dos vinculos industriais em
2019. Apos 2013, reduz-se a participagdo de vinculos de média intensidade tecnologica — 46%
naquele ano para 43,7% em 2019. Em sendo empregos em industrias de alta intensidade tecnoldgica,
ha reducdo sistematica em sua participacdo nos empregos industriais no Brasil.

Figura 5
Participacdo do total de Vinculos em indUstrias de Alta, Média e Baixa intensidades tecnoldgicas do Brasil, 2006-2019
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Fonte: Elaboragdo dos autores, a partir de informagdes de RAIS (2022).
A Tabela 1 apresenta a evolugdo da participacdo percentual de cada grupo de vinculos

industriais, de Alta, Média e Baixa intensidades tecnologicas, no Brasil e também em cada uma das
suas regifes, considerando a sua representacdo sobre a quantidade de empregos totais de todas as
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atividades econdmicas, para o periodo de 2006 a 2019. A regido Sudeste apresenta grande propor¢do
nestes tipos de vinculos, representando 9,4% de participacdo de vinculos industriais totais em relagéo
a todos os vinculos do pais em 2006, porém, reduzindo para 7,12% em 2019. O Centro-Oeste foi a
Unica regido que elevou a participacdo deste tipo de emprego no periodo, de 0,86% para 0,95% do
total de empregos industriais do pais.

Ao estratificarem-se por regifes e também por intensidades tecnoldgicas, se verifica
claramente que neste periodo ocorre estagnacao ou entdo queda na participacao do emprego industrial
na economia brasileira (de 17,8% para 14,52%). Inclusive, todas as intensidades tecnologicas
apresentaram queda na participagdo no emprego total, sendo que a queda foi maior em alta intensidade
— queda de 27% na participacao.

Tabela 1
Participacéo (%) do total de Vinculos em industrias de Alta, Média e Baixa intensidades tecnoldgicas para o Brasil e cada
uma das regides, com relacdo ao total de vinculos de todas as atividades econémicas do pais, 2006-2019

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Alta
Brasil 064 064 062 058 058 058 057 055 050 049 048 047 047
Centro-Oeste 0,03 0,03 003 003 003 003 003 003 003 003 003 003 0,03
Nordeste 0,02 003 002 002 002 003 002 002 002 002 002 0,02 0,02
Norte 0,10 0,20 0,08 0,07 007 009 010 008 006 006 0,06 0,06 0,05
Sudeste 041 040 040 037 037 035 034 034 032 031 030 030 0,30
Sul 0,08 009 009 010 009 009 009 008 008 007 007 007 0,07

Média
Brasil 765 78 784 743 769 762 742 711 6,63 640 630 631 6,34
Centro-Oeste 0,22 0,24 026 026 028 030 030 030 028 0,28 028 028 0,29
Nordeste 064 064 064 064 069 069 071 069 068 065 063 062 0,62
Norte 021 022 023 022 023 024 023 023 0,21 0419 0,18 0,18 0,19
Sudeste 492 499 498 4,67 480 469 447 424 392 377 371 371 371
Sul 166 1,71 1,72 164 170 171 1,71 165 155 150 150 152 153

Baixa
Brasil 951 942 905 882 879 848 816 802 783 784 782 768 7,71
Centro-Oeste 0,61 0,63 061 060 059 059 063 062 061 060 062 062 0,63
Nordeste 161 162 159 160 159 152 141 139 134 135 131 129 1,28
Norte 0,34 033 029 028 028 026 025 025 025 024 025 024 024
Sudeste 407 400 38 372 372 360 344 336 325 325 320 312 311
Sul 289 284 272 262 262 251 244 241 238 241 244 241 244

Total
Brasil 17,80 17,86 17,51 16,83 17,06 16,68 16,15 1568 14,96 14,73 14,60 14,46 14,52
Centro-Oeste 0,86 0,90 09 089 09 092 109% 09 092 091 093 093 095
Nordeste 2,27 229 225 226 230 224 214 210 204 202 19 193 1,92
Norte 0,65 065 060 057 058 059 058 056 052 049 049 048 048
Sudeste 940 939 923 876 889 864 825 794 749 733 721 7,13 7,12
Sul 463 464 453 436 441 431 424 414 401 398 401 400 4,04

Fonte: Elaboragdo dos autores, a partir de informagdes da RAIS (2022).
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As regiBes que possuem maior representatividade sdo Sudeste e Sul, de forma que esta
variacdo negativa na participa¢do do emprego industrial foi maior nestas regides, em todos os niveis
de intensidade tecnoldgica. Tais resultados descritivos estdo em consonancia com aqueles estudos
gue demonstram empiricamente que o processo de desindustrializacdo na economia brasileira é um
fato que produz efeitos deletérios sobre a capacidade produtiva do pais para geracdo de emprego e
renda e que, é um processo complexo que atinge todas as regibes do Brasil de forma desigual,
necessitando de maior entendimento para gerar politicas que revertam estes processos e entendam a
dindmica regional (Bresser-Pereira, 2018; Cano, 2012; Morceiro; Ghilhoto, 2019; Nassif, 2008;
Sugimoto; Diegues; 2022).

2 Estudos aplicados

O estudo dos impactos do sistema financeiro e do crédito disponibilizado no territério tem
uma proficua linha de investigagdo e vem ganhando espago entre as analises que utilizam o
ferramental de Analise Exploratéria de Dados Espaciais (AEDE) e modelos de econometria espacial,
gerando importantes evidéncias para subsidiar as politicas publicas para o desenvolvimento
econdmico e social a nivel regional.

Nesta linha de pesquisa, interessa avaliar o padrdo e a evolugédo da disponibilidade de crédito
no territ6rio, uma vez que a estratégia de lucros diferenciadas do sistema financeiro nos diferentes
locais pode gerar restrigdes importantes na disponibilizacdo dos recursos aos agentes, inclusive
gerando padrbes centro-periferia (Dow, 1987, 2017) nos territérios nacionais. Neste sentido, o0s
resultados de Crocco, Santos e Amaral (2010) apontaram que ha um padrdo de associagdo positiva
entre oferta de crédito per capita e nimero de filiais na regido Sudeste, haja vista que existe baixa
concentracdo em poucos locais. Enquanto isso, a regido Nordeste apresenta um padrdo espacial
negativo, ou seja, alta concentracdo da oferta de crédito em alguns municipios, 0s quais possuem
municipios vizinhos com baixo desenvolvimento de seu sistema financeiro, demonstrando assim que
0s custos para acessar o sistema financeiro se alteram substancialmente nos municipios brasileiros.

Silva e Jayme-Jr. (2013) mostraram que a presenca dos bancos nos locais vizinhos afeta
negativamente as decisGes dos bancos em entrarem nos mercados locais; a distribuicdo de renda afeta
a estratégia de localizacdo dos bancos; as contrapartidas politicas importantes para a localizagao
bancaria sdo significativas em municipios menores; e a populacdo do municipio e os seus depdsitos
privados no sistema bancério foram relevantes para a estratégia de localizacdo bancéria. Pereira e
Silva (2021) também constataram que a presenca dos bancos influencia os servigos financeiros em
seus vizinhos, tanto de bancos publicos como privados e que a presenca de bancos impacta no indice
de desenvolvimento dos municipios, porém o efeito € maior a contar com a presenca de bancos
publicos.

Por sua vez, os custos para acessar o sistema financeiro variam significativamente no
territorio, ao passo que sdo observadas associagdes espaciais importantes nesta literatura, como no
estudo de Cavalcante, Almeida e Baker (2016). Os autores encontram correlacdo espacial
significativa acerca do nimero de agéncias e postos bancarios, com espacos em distritos centrais com
alto crescimento onde hé queda no nimero de agéncias na vizinhanga. Quanto aos postos bancarios,
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gue oferecem servicos menos complexos, seu crescimento se deu nas vizinhancas e regibes mais
distantes.

Os resultados de Gama e Bastos (2018) contribuem nesta dire¢do, ao sinalizarem que a
preferéncia pela liquidez das regiGes (indicador resultado da comparacédo entre a disponibilidade de
crédito e o nivel de depdsitos das instituigdes financeiras) esta associada as variac@es da preferéncia
pela liquidez dos vizinhos. Além disso, seus resultados permitem inferir que os niveis de atividade
econémica das microrregides localizadas nas regifes Norte e Nordeste sdo mais sensiveis que as
variagdes da incerteza bancéria na propria regido e também nas variagGes da incerteza bancéria das
microrregides vizinhas.

Tais efeitos também foram demonstrados em estudos longitudinais, como em Tonin, Curado
e Silva (2018), os quais mostram que entre 2006 e 2018 houve aumento da concentragdo setorial dos
bancos nas regides Sul e Sudeste. Segundo os autores, o0 desenvolvimento do setor bancario esta
diretamente relacionado a preferéncia pela liquidez do publico e dos bancos nas regides. Constatam
ainda que sdo fatores importantes associados a restri¢cdo de crédito nos locais: a presenca de uma
maior densidade de industrias intensivas em bens de capital e a existéncia de grande volume de
emprego. Isto porque estes indicadores estdo associados negativamente na concentragcdo do setor
bancario, ou seja, possuem efeitos sobre a competicdo bancéria distribuida no territério, pois ao diluir
o risco, permitem a ampliacdo no volume de crédito e também no nimero de agéncias bancérias.

Estes estudos apresentados possuem contribuigdes relevantes sobre os impactos do sistema
financeiro no territdério. Demonstram assim que 0s processos de disponibilizacdo de recursos —
padrdes heterogéneos de oferta de crédito pelo setor financeiro ao longo dos locais, muito embora
associados aos j& conhecidos fatores de localizacdo (demografia, capital humano, padrdes centro-
periferia etc.), tém potencial de influenciar a evolucdo da estrutura produtiva local. Os
comportamentos espaciais destes indicadores — dependéncia espacial e formacgéo de clusters — séo
consideraveis e desta forma se tornam imprescindiveis para as inferéncias empiricas. Inclusive, estes
estudos e evidéncias a respeito dos impactos do sistema financeiro no territorio ndo se restringem ao
caso brasileiro (Barra; Zotti, 2021; Birkan; Akdogu, 2016; Li, 2015; Wang et al., 2019).

Por outro lado, no ambito da economia regional (Christaller, 1966; Myrdal, 1960) ha uma
literatura consolidada acerca das implicacfes geogréaficas da localizacdo das industrias ao longo dos
territérios. Porém, ao aplicar o ferramental de econometria espacial, juntamente com a
disponibilizacdo de bases de dados longitudinais setoriais, a analise do impacto regional do crédito
esta ndo s6 ampliando a compreensao sobre o efeito da proximidade na colaboracao entre as industrias
(Carboni, 2013), mas também realizando descobertas sobre os clusters industriais significativos e os
fatores financeiros que influenciam as inovag6es (Gezici; Walsh; Kacar, 2017; Kaur; Nakai; Kaur,
2022). Assim, é reforcada a relevancia deste estudo acerca das evidéncias sobre 0s nexos entre
financgas e concentracdo/especializagdo industrial e seus impactos regionais para o caso brasileiro, a
contribuicdo original deste trabalho.

3 Metodologia

Com o objetivo de verificar os impactos espaciais da disponibilizacdo de crédito sobre a
especializacdo das microrregides em empregos industriais no Brasil, este trabalho utiliza as técnicas
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de Analise Exploratéria de Dados Espaciais (AEDE) e modelos de econometria espacial. A anélise
econométrica de dados espaciais vem a contribuir no entendimento das dindmicas regionais, uma vez
que a econometria tradicional ignora questbes de dependéncia (autocorrelacdo espacial) e
heterogeneidade (estrutura espacial) ao longo dos locais (Anselin, 1988). Assim, a econometria
espacial passou a ser utilizada em diversos campos de analises regionais, uma vez que possibilita a
observacdo da interacdo entre os agentes, das externalidades e transbordamentos (Golgher, 2015).
Esta secdo apresentard os dados utilizados neste artigo, bem como o procedimento exploratério e
econométrico utilizado.

3.1 Dados e indicadores utilizados

Este trabalho empregou dados extraidos em niveis municipais e posteriormente agregados
aos niveis das microrregides brasileiras, para os anos de 2006 a 2019. As variaveis constam no Quadro
1, onde sdo apresentados adicionalmente o efeito esperado das varidveis independentes e 0s seus
referenciais tedricos associados.

Os dados utilizados para a criacdo das variaveis sdo: opcredito — valor das operagdes de
crédito por municipio; depavista — valor dos depositos a vista nas instituicbes financeiras por
municipio; totalv — quantidade total de vinculos de emprego na microrregido em todos os setores;
tvinc — quantidade total de vinculos de empregos dos segmentos de baixa, média e alta intensidade
tecnoldgica do setor manufatureiro, extraido de RAIS (2022); bndesit — crédito total disponibilizado
a industria de transformacao por microrregido; PIB — Produto Interno Bruto da microrregido, extraido
de SIDRA (2022).

Quanto aos setores da industria de transformacéo utilizados e a sua relagédo com a intensidade
tecnoldgica, foram empregadas aqui as classificacoes tecnolégicas da OCDE?, disponibilizadas por
Cavalcante (2014) (Quadro Al — Apéndice A), agrupadas na divisdo da Classificacdo Nacional de
Atividades Econdmicas (CNAE) de dois digitos para o caso brasileiro. Neste estudo foram formados
trés grupos: alta, média (média-baixa e média-alta) e baixa intensidade tecnoldgica.

Foram criados os indicadores de QL de vinculos industriais (Equagdo 1) como variaveis
dependentes, que resultaram nas variaveis Ingltotal, Inglalta, Inglmedia e Inglbaixa. Justifica-se a
utilizacdo do QL neste estudo, uma vez que ele permite comparar as estruturas setoriais-regionais,
indicando se a localidade analisada possui especializacdo produtiva em uma atividade especifica
(Crocco et al., 2006) ou se o setor se concentra espacialmente em determinadas localidades (Suzigan
et al., 2004, p. 553).

Além disso, regides com valores acima da unidade neste indicador pode indicar que exista
alguma caracteristica enddgena que faz com que o setor seja mais importante neste lugar (Piacenti;
Lima, 2012, p. 33). Desta forma, ao serem utilizados neste trabalho dados referentes ao emprego
industrial das microrregides brasileiras, serdo melhor identificadas aquelas que possuem
especializagbes na manufatura. Neste estudo podera ser analisada, desta forma, a relagdo entre a

(3) Esta classificacdo derivada da OCDE permite associar o setor da indUstria com a intensidade em que a empresa utiliza Pesquisa
e Desenvolvimento (P&D), vinculados ao valor adicionado, aos gastos em bens intermediarios e de capital e na relagdo destes com o
faturamento. Trata-se de uma classificagdo amplamente utilizada pelos formuladores de politicas econdmicas e pesquisadores em economia
da inovagdo (Cavalcante, 2014).

590 Economia e Sociedade, Campinas, v. 32, n. 3 (79), p. 579-611, setembro-dezembro 2023.



Andlise espacial da relagdo entre financiamento e especializacdo industrial por intensidade tecnoldgica no Brasil

caracteristica de financiamento na microrregido e seu impacto sobre a especializagdo/concentracdo
em empregos da manufatura, visto que € relevante para a geragdo de evidéncias que favorecam
politicas industriais favoraveis aos sistemas locais de producgdo (Suzigan et al., 2004).

Quadrol
Variaveis utilizadas, fonte dos dados, efeito esperado e referencial

- - Fonte dos Efeito .
Variaveis Descrigéo Dados*  Esperado Referencial

Dependentes

Ingtotal QL do Emprego Industrial (Alta, Média RAIS
e Baixa Intensidade Tecnolégica) (2022)

Inglalta QL do Emprego de alta intensidade RAIS
tecnologica (2022)

IngImedia QL do Emprego de média intensidade RAIS
tecnoldgica (2022)

. QL do Emprego de baixa intensidade RAIS

Inglbaixa tecnoldgica (2022)

Independentes
Preferéncia pela Liquidez dos Bancos — (Cavalcante; Almeida; Baker,
razdo dos depositos a vista (depavista) 2016; Dow, 2017; Dow;

nplb da microrregido pelo seu volume total BCB (2022) (=) Rodriguez-Fuentes, 1997; Gama;
de crédito (opcredito) Bastos, 2018)

Inglbndes QL de crédito do BNDES a industria de BNDES () (Romero; Avila, 2010; Souza;
transformagao (2022) Ribeiro; Mattos, 2020)
Densi lacional IBGE .

Indenpop mfcri‘rjrzﬁézog’h“a;‘i;m% da @ 0?9) (+)  (Christaller, 1966; Dow, 1987)
Quociente Regional de Crédito —

Inglc referente ao credito total da BCB(2022) (+)  (Crocco; Santos; Amaral, 2010)
microrregido disponibilizada pelo
sistema financeiro (opcredito)

* Fontes dos dados para elaboragdo dos indicadores.

Fonte: Elaboragdo dos autores a partir de BCB (2022), BNDES (2022), IBGE (2019) e RAIS (2022).

Notas: a) QL= Quociente Locacional; b) todas as varidveis foram usadas para o periodo de 2006 a 2019 e transformadas em
log natural; e ¢) dados utilizados para a criagao das variaveis opcredito, depavista: opcredito (valor das operagdes de crédito
por municipio, resultados da agregacdo das contas dos balancos dos bancos referentes aos Verbetes 160 e 161); depavista
(valor dos depdsitos a vista nas institui¢des financeiras por municipio, resultados da agregacéo das contas dos balangos dos
bancos referentes aos Verbetes 401-404 e 411-419); Todos os valores foram extraidos do BCB (2022), saldos de dezembro
de cada ano, atualizados pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) de 2019.

Os indicadores de QL da microrregido relacionam o emprego total do setor manufatureiro (s)
da microrregido (i) em cada ano (E;;), com o emprego total da microrregido (i) no ano (t), em
proporcdo ao emprego total na microrregido (i) em cada ano (E;;) dividido pelo emprego total em
todos os setores no ano (E;), neste caso utilizando totalv para célculo do emprego em todos os setores.
O indicador mostra quanto especializada é a microrregido no segmento estudado, tendo em vista que
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se 0 indicador for superior a 1, se diz que a regido é relativamente especializada no setor
manufatureiro®.

InQL;, = In @%tht) / @iﬁ:) (1)

onde: E = emprego, Pib = Produto Interno Bruto, t = tempo, i = regido, s = setor.
As variaveis independentes utilizadas nas analises sdo:

a) Inplb: logaritmo da preferéncia pela liquidez na microrregiéo, representada pela raz&o entre o total
de depositos a vista da microrregido pelo total de suas opera¢des de crédito, na microrregido
(i) no tempo (t) (Equacdo 2). Espera-se sinal negativo desta varidvel, em funcdo de que em
regibes mais industrializadas (mais desenvolvidas) os bancos possuem menor aversao ao
risco, reduzindo assim a preferéncia por recursos mais liquidos, aumentando o nivel de
empréstimos e reduzindo juros (Dow, 2017; Tonin; Curado; Silva, 2018). Além disso, a
escolha de portfélio dos bancos é motivada pelo ambiente e estrutura em que a microrregido
e as firmas se encontram, que molda as expectativas de lucros, gerando padrdes desiguais
da oferta de crédito (Dow, 2017; Dow; Rodriguez-Fuentes, 1997). Estes fatores
impulsionariam o emprego da inddstria na microrregido e a concentracdo/especializacéo
neste setor em termos relativos quanto a elevagdo em seu QL;

depavista;;

Inplb = (2

opcredito;;

b) winplb: logaritmo do QL da preferéncia pela liquidez nos vizinhos da microrregido, uma vez que
podem existir efeitos importantes provenientes da proximidade geogréfica (Cavalcante;
Almeida; Baker, 2016; Gama; Bastos, 2018; Pereira; Silva, 2021) sobre o risco da
microrregido;

c) Inglbndes: logaritmo do QL do valor total do crédito disponibilizado pelo BNDES para a industria
manufatureira por microrregido, esperando-se sinal positivo, uma vez que o crédito
subsidiado disponibilizado por esta instituicdo pode contribuir positivamente para a
evolucdo da industria de bens de capital (Romero; Avila, 2010), fornecendo capital de longo
prazo para a sustentacdo dos investimentos e combate as restricdes de crédito quando a
aversdo ao risco se eleva no setor bancério privado (Pereira; Miterhof, 2018). Estudos
mostram que: os créditos disponibilizados pelo BNDES foram fundamentais no suporte a
intensidade de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) nas empresas durante periodos de maior
dependéncia de capitais financeiros (externo) (Souza; Ribeiro; Mattos, 2020); e que o efeito

(4) Em funcdo de que algumas regides ndo possuem emprego industrial, em nenhum tipo de intensidade tecnoldgica, ao passo que
foi aplicada a funcéo logaritma nos indicadores de QL para que fossem analisadas as elasticidades diminuindo-se a influéncia de valores
extremos, foi somado o valor de 0,1 na criacéo destes indicadores (Ingltotal, Inglalta, Ingimedia, Inglbaixa, Inglc, Iglbndes e Inplb),
inclusive para possibilitar uma analise mais completa das influéncias da vizinhanca na anélise exploratdria de dados espaciais e econometria
espacial (pois ndo se excluiriam da amostra muitas regides para a analise), que serao discutidas a seguir. Considera-se aqui que 0s impactos
séo minimos ao efetuar este procedimento, em se tratar de modelos econométricos e espaciais em log-log (logaritmo da variavel dependente
e variaveis explicativas).
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dos créditos subsidiados foi positivo sobre a massa salarial devido ao aumento do nlimero
de empregos ou especializacdo (Morais; De Negri; Mattos, 2022). O indicador é dado por®:

ZCredsu> (ZPibit> @)

Inglbndesy; = | (
nqonaeske = M\ \ycred, ) / \yPib,

d) winglbndes: logaritmo do QL do valor total do crédito disponibilizado pelo BNDES para a industria
nos vizinhos da microrregido, uma vez que efeitos espaciais podem ter externalidades
importantes advindos desta vizinhanga sobre a concentracdo da atividade industrial;

e) Indenpop: logaritmo da densidade populacional da microrregido, sendo a razdo entre a populacdo
da microrregido e sua area. Espera-se sinal positivo, uma vez que pode representar o efeito
positivo da aglomeracdo urbana e produtiva dos grandes centros (CHRISTALLER, 1966),
que possuem padrao de especializagdo e produtividade superiores, abrangendo as principais
atividades de comércio, indUstria e sistema financeiro relativamente mais sofisticado e
desenvolvido (Dow, 1987); e

f) windenpop: logaritmo da densidade populacional vizinha da microrregido, uma vez que o setor
industrial pode estar localizado em regiGes médias e centrais, mas correlacionadas com
vizinhos com menor densidade populacional, gerando associagfes com a concentragédo de
emprego industrial da microrregido.

3.2 Andlise Exploratoéria de Dados Espaciais (AEDE)

Para avaliar os impactos espaciais, € preciso definir uma matriz de dependéncia espacial (w),
denominada de matriz de vizinhanga ou matriz de pesos, que serd utilizada para definir quais seréo
as regides mais proximas e assim relacionadas entre si, ou seja, 0s vizinhos. Dentre as matrizes mais
utilizadas estdo a matriz de contiguidade, que define w;; = 1 se uma regido faz fronteira (¢ contigua)
e w;; = 0 se ndo faz fronteira (ndo € contigua) (Golgher, 2015). Caso se utilize todos os primeiros
vizinhos daquela regido, se apresentara uma matriz de pesos denominada tipo Queen de ordem 1
(ordem 1, 2, etc). Outro tipo de matriz utilizada é a de vizinhos mais préximos (Knn), onde se define
o(s) k-vizinho(s) (1, 2, 3, ..., n) que estdo mais proximos daquela regido especifica, utilizando como
medida as distancias euclidianas entre os centroides, definindo-se w;; = 1 caso aregido vizinha esteja
entre as k mais proximas a regiao de referéncia e w;; = 0 para as demais.

Um indicador utilizado para testar a autocorrelacéo espacial de determinada variavel com as
suas vizinhancas a partir da matriz de pesos determinada, medindo consequentemente a forca desta
relacdo, é o I Global de Moran:

(5) Os indicadores Inglc e Inglbndes utilizaram por sua vez um QL modificado (Equagao 3), que emprega no numerador os dados
de crédito e, no denominador, a participacdo do PIB da microrregido em cada ano (Pib;,) com o PIB total do pais no ano (Pib,). O
significado do indicador segue a mesma linha de raciocinio, levando em conta que se resultar em valor superior a 1, o volume de crédito
disponibilizado (Inglc, crédito bancério total na microrregido; Inglbndes, crédito disponibilizado pelo BNDES para as indistrias
manufatureiras da microrregido) € maior na microrregido do que se esperaria em fungdo da sua participagdo no PIB nacional. Este QL
modificado foi utilizado nos estudos de Crocco (2012) e Dutra et al. (2015), sendo amplamente utilizado em estudos econdmicos regionais.
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onde: i # j, w representa a matriz de pesos atribuida, n 0 niamero de regides, z a variavel de interesse
analisada, i e j as regides (adaptado de Loonis e Bellefon (2018)). A hipdtese nula desta relacéo é
que o0s vizinhos ndo co-variam com a regido e, sendo assim, para valores de I, > 0 considera-se que

ha uma autocorrelacio espacial positiva. E possivel obter a significancia estatistica desta
autocorrelacdo através do calculo dos valores limites para H, (Loonis; Bellefon, 2018).

O | Global de Moran mostra, portanto, a presen¢a ou ndo de um padrdo de dependéncia
espacial utilizando todos os dados da amostra analisada. No entanto, Anselin (1995) elabora um
indicador local para analisar a associacdo espacial, o Local Indicator of Spatial Association (LISA),
onde cada observacdo pode ter sua contribuicdo analisada, sendo possivel identificar os clusters
estatisticamente significativos ao longo dos locais. Neste sentido, em cada observagéo é possivel
auferir quais sdo as extensdes dos clusters espaciais com relagéo aos valores similares ao redor da
observacéo e, a soma de todos os indicadores LISA das observacdes representa proporcionalmente o
indicador de Moran Global. O | de Moran Local é dado por:

I; = (% —Z')ZWU (z —2) (5)
7

Assim, valores superiores a zero de I; indicam que existe um agrupamento de valores
similares (maiores que a média) e, valores menores que zero indicam uma combinagéo de valores
dissimilares, por exemplo, altos valores rodeados por baixos valores (Loonis; Bellefon, 2018). Para
este agrupamento ser estatisticamente significativo, as combinacGes de valores semelhantes ou
dissimilares devem ser diferentes do que seria observado em uma distribuicéo espacial randomizada.

Os valores limites entdo sdo definidos para testar a hip6tese nula de que os valores sdo
normalmente distribuidos. O indicador LISA mostra entdo as areas onde 0s processos de
autocorrelacdo local (I Local de Moran) sdo maiores que os processos de autocorrelacdo global (I
Global de Moran) e onde ndo ha autocorrelacdo (Loonis; Bellefon, 2018). O diagrama de Moran
mostra, por outro lado, a existéncia de quatro grupos ao longo da distribuicdo dos grupos: o grupo
alto-alto (onde altos valores observados sdo circundados por altos valores nas regides vizinhas), alto-
baixo (onde altos valores observados séo circundados por baixos valores nas regides vizinhas), baixo-
alto (baixos valores sdo circundados por altos valores nas regibes vizinhas) e baixo-baixo (baixos
valores sdo circundados por baixos valores nas regides vizinhas).

3.3 Modelos de regressao espacial

Foram utilizadas regressdes de econometria espacial de painel com efeitos fixos de tempo,
modelos Espacial Auto Regressivo — Spatial Auto Regressive (SAR); Espacial Durbin Spatial Durbin
Model (SDM)/; Espacial Durbin com Minimos Quadrados em 2 Estagios —Spatial Durbin Model with
Two Stages Ordinary Least Squares (SDM-2SLS) e Espacial Durbin com Método dos Momentos
Generalizados com Minimos Quadrados em 2 Estagios — Spatial Durbin Generalized Moments Model
with Two Least Squares (SDGMM-2SLS). Para escolher entre os modelos de efeitos fixo, aleatério
e empilhado, comuns na defini¢do do modelo apropriado considerando a disponibilizacdo dos dados
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em formato de painel balanceado, foram utilizados os testes de Hausmann, Chow e LM (Golgher,
2015).

Com relagdo ao modelo de painel espacial de efeitos fixos no tempo, é efetuada a
transformacdo das variaveis para eliminar o efeito do tempo entre as observacfes, de forma
semelhante a um modelo de painel convencional, subtraindo de cada individuo i o valor médio no
tempo ¢, resultando em observacdes transformadas (7;; e %;;) para a estimacdo. Desta forma, o
modelo SAR ¢ dado por:

Vie = pWFir + BXie + &t (6)
onde Wy, sdo as variaveis dependentes espacialmente defasadas, p € o coeficiente espacial

autorregressivo (o coeficiente associado a variavel dependente defasada espacialmente — vizinhos),
W é a matriz de pesos espaciais e &, é o termo de erro (i.i.d.~ N(0,52)).

J& 0 modelo de painel SDM é dado por:
Vie = pWie + BXiye + OWXy + & (7
onde W7y, sdo as variaveis dependentes espacialmente defasadas, p € o coeficiente espacial
autorregressivo, W ¢é a matriz de pesos espaciais e &, € o termo de erro (i.i.d.~ N(0,02)), e

adiciona-se WX, que representa as variaveis independentes defasadas espacialmente e 6 é o
coeficiente espacial autorregressivo das variaveis independentes.

Outro modelo estimado foi painel de efeitos fixos de tempo SDMM-2SLS, desta forma
buscando-se eliminar o efeito de simultaneidade entre a preferéncia pela liquidez das microrregites
(Inplb) e seu emprego industrial (variaveis dependentes utilizadas). Inspirado nos procedimentos e
resultados de Crocco, Santos e Amaral (2010), foram utilizadas neste trabalho variaveis instrumentais
para a variavel Inplb, instrumentalizando com a variavel winglc — logaritmo do QL do crédito bancério
disponibilizado nos vizinhos da microrregido, juntamente com a variavel da preferéncia pela liquidez
nas microrregides vizinhas (winplb), uma vez que a hipotese é que ha maior correlacdo e poder
explicativo entre estas variaveis do que com a(s) variavel(eis) dependente(s) proposta(s). Gama e
Bastos (2018) apresentam indicativos desta relagdo em seus resultados e metodologia adotada.

Este modelo requer a utilizagdo de equacBes simultaneas, sendo que no primeiro estagio,
conforme Wooldridge (2010), efetua-se uma equacao reduzida (Equacdo 8) regredindo as variaveis
exdgenas juntamente com as varidveis instrumentais, contra a variavel que se julga endégena ao
modelo, neste caso Inplb:

Mir = pPWFi + BRip + OW Xy + 0,2y + Ty (8)

onde Z, é(sdo) a(s) variavel(eis) instrumental(is) utilizada(s), neste caso serdo winplb e winglc; 7;
representa o termo de erro deste estéagio.

Apos, utiliza-se a estimacdo da variavel 1m;; resultante da Equacéo (7), para o modelo completo no
segundo estagio (Equacéo 8):

Vie = PW¥ie + Xy + vy + OWXy + Uy 9)
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Para testar a robustez dos instrumentos utilizados, a considerar que 0s instrumentos sao
exogenos, Wooldridge (2010) sugere a utilizacdo do teste de Durbin-Wu-Hausman (DWH). Este teste
busca identificar as diferencas entre os estimadores da regressdo em dois estagios — Two Satge Least
Squares (2SLS) com os estimadores da regressao que nao é em dois estagios — Ordinary Least Squares
(OLS). E preciso avaliar se o erro da equacio reduzida (Equacéo 8) ndo é correlacionado com o termo
de erro da equacdo completa (Equacgéo 8), ou seja, Cov(ii;;, ;) = 0. Desta forma, uma maneira para
efetuar esta verificacdo é incluir os residuos da equacdo reduzida (Equacdo 8) em (Equacgdo 9),
aplicando um teste de estatistica t, sendo que a hip6tese nula para este regressor é de que 0s
estimadores sdo exodgenos (Wooldridge, 2010).

Outro modelo aqui estimado foi 0 SDGMM-2SLS com variaveis instrumentais em dois
estagios, com os mesmos instrumentos citados anteriormente (winglc e winplb) para lidar com as
questbes de endogenia, em fungdo também de que os distlrbios dos modelos espaciais sdo
potencialmente correlacionados com o tempo, bem como possuem caracteristicas de
heterocedasticidade, como lembram Kapoor, Kelejian e Prucha (2007). A abordagem de método dos
momentos, por sua vez, permite encontrar estimadores consistentes para as variaveis considerando o
processo de distarbio (Golgher, 2015), ao passo que vem recebendo grande atenc¢éo nos ultimos anos
(Barra; Zotti, 2021; Crocco; Santos; Amaral, 2010; Kapoor; Kelejian; Prucha, 2007).

4 Resultados e discussado
4.1 Andlise descritiva

Das 558 microrregifes brasileiras, 13 foram excluidas da anlise em funcéo da deficiéncia
dos dados de crédito (Fernando de Noronha, Bertolinia, Cariri Oriental, Chorozinho, Jalapdo, Japura,
Mazagdo, Meruoca, Nordeste de Roraima, Pio IX, Serra de Santana, Traipu, Umbuzeiro), resultando
em 545 microrregifes. Considerando o periodo de 2006 a 2019, o nimero de observacdes passa a ser
de 7.630, como mostra a Tabela 2.

Em média, durante o periodo analisado, 0 QL dos vinculos da industria de transformacéo é
de 1,02, impulsionado pelo alto QL da industria de baixa intensidade tecnoldgica (glbaixa), que na
média das microrregides é de 1,26. Quanto ao setor da indUstria de alta intensidade tecnolégica, seu
QL médio é de 0,33, tendo valor mediano de 0,00 e alto desvio padrao, indicando alta concentracao
desta industria ao longo do territorio.

Tabela 2
Estatisticas descritivas das variaveis utilizadas (média do painel)
N Minimo Média Mediana Maximo Desvio Padrdo
denpop 7.630 0,25 107,86 32,51 6.401,27 381
plb 7.630 0,02 0,13 0,1 2,98 0,1
glbndes 7.630 0,00 0,73 0,17 116,05 2,94
glalta 7.630 0,00 0,33 0,00 24,53 1,42
glbaixa 7.630 0,00 1,26 0,96 7,31 1,14
glmedia 7.630 0,00 0,78 0,51 5,71 0,8
gltotal 7.630 0,00 1,02 0,87 3,97 0,75

Fonte: Elaboracéo dos autores com dados de BCB (2022), BNDES (2022), IBGE (2019) e RAIS (2022).
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A densidade populacional minima é da microrregido do Rio Negro em 2006 (0,25 habitantes
por km?) e a maxima ¢ de S&o Paulo em 2019 (6.401). Em geral, as variaveis apresentaram valores
de mediana menor que a média, demonstrando uma distribuicdo assimétrica a direita, com tendéncia
a uma distribuicdo mais concentrada em valores mais baixos, em consonancia com a grande
quantidade de pequenos municipios que geram microrregides com populagdo de menores portes, ou
seja, ha alta heterogeneidade da distribuicdo das variaveis, o que justifica também a transformacéo
em log das variaveis para as analises deste estudo.

A Figura 7.A apresenta o padrao espacial da distribuicdo do QL dos vinculos da industria da
transformacdo (qgltotal) ao longo das microrregifes brasileiras, nos anos de 2006 e 2019, permitindo
observar expansdo da especializacdo local em vinculos da manufatura, pois o ndmero de
microrregifes com QL maior que 1 passou de 227 para 245 entre os periodos analisados. Apesar
disso, é possivel notar que o padrdo de distribuicdo ndo se altera substancialmente, visto que os locais
mais especializados se encontram nos estados das regides Sul e Sudeste majoritariamente. O estado
de S&o Paulo possui 50 microrregides com QL acima de 1 no ano de 2019, seguido por Minas Gerais
(36), Parana (30), Rio Grande do Sul (21) e Santa Catarina (18).

Com relagéo a distribuicdo espacial do QL dos vinculos de alta intensidade tecnolégica da
industria de transformacdo (Figura 7.B), é possivel verificar pouca alteracdo na configuracdo da
distribuicdo territorial, visto que ndo houve alteragdo na quantidade de microrregiGes nesta
configuracdo (40). Nota-se que para 0 ano de 2019, o estado de S&o Paulo possuia 18 microrregides
com QL acima de 1, seguido por Minas Gerais (5), Parana (4), Pernambuco (3), Bahia (2) e Rio
Grande do Sul (2).

Visualizando a distribui¢do espacial do QL dos vinculos de média intensidade tecnoldgica da
industria de transformacéo (Figura 7.C), nota-se que também possui uma concentra¢do nos estados
das regides Sul e Sudeste do pais, com elevacdo de 23% de microrregiGes com QL maior que 1 entre
os periodos (122 microrregides em 2006 para 151 em 2019).

O estado de S&o Paulo apresentou, em 2019, 40 microrregides nesta configuracéo, ademais o
seu padrao espacial neste recorte tendeu a se disseminar em direcdo ao interior do estado, da mesma
forma que no Rio Grande do Sul, com 16 microrregides nesta configuraco, interiorizou ao centro e
norte do territorio microrregides mais especializadas. Os estados de Minas Gerais (22 microrregifes),
Parana (26), Santa Catarina (11) e Rio de Janeiro (9) também se destacam.
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Figura 7
Mapa da distribuicdo do QL do total de vinculos (A), de alta intensidade tecnoldgica (B), média intensidade tecnoldgica
(C) e baixa intensidade tecnolégica (D) nas microrregies do Brasil, 2006 e 2019
B
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Fonte: Elaboracdo dos autores.

A distribuicao espacial do QL dos vinculos de baixa intensidade tecnoldgica da industria de
transformacdo (Figura 7.D) possui uma distribui¢do espacial mais equilibrada no territorio brasileiro,
com pouca alteragdo entre os periodos, passando de 252 microrregides em 2006 para 280 em 2019.

4.2 Analise espacial

Para selecionar a matriz de pesos que melhor se ajustasse as analises espaciais efetuadas neste
trabalho, foram estimados os Indicadores Global de Moran para a variavel gltotal (Tabela 3.A)
comparando matrizes espaciais do tipo Queen de ordem 1 (WQueen) e de ordem 2 (Wqueen2) e
matrizes tipo Knn com 1 vizinho mais proximo (WKnn), 2 vizinhos mais préximos (WKnn2), 3
vizinhos mais proximos (Wknn3) e 4 vizinhos mais préximos (Wknn4). Todos os indicadores de
Moran apresentaram significancia estatistica, porém a configuragdo da matriz Knn com 1 vizinho
mais préximo apresentou maior correlagdo espacial nas microrregides e desta forma foi utilizada neste
trabalho. Este resultado reforca a relevancia de avaliar os efeitos de autocorrela¢do espacial para os
indicadores de especializagdo em vinculos industriais no territorio, importantes para as inferéncias a
serem efetuadas nos modelos econométricos aqui propostos.

A Tabela 3.B apresenta o Indicador Global de Moran para as variaveis dependentes deste
trabalho, para cada um dos anos de 2006, 2010, 2015 e 2019, com a matriz Wknn. Nota-se que a
autocorrelacdo espacial do QL de vinculos (gltotal) elevou-se entre os periodos, passando de 0,47 em
2006 para 0,53 em 2019, ou seja, aumentou a correlacdo entre o QL industrial da microrregido com
0 QL industrial de seus vizinhos.

598 Economia e Sociedade, Campinas, v. 32, n. 3 (79), p. 579-611, setembro-dezembro 2023.



Andlise espacial da relagdo entre financiamento e especializacdo industrial por intensidade tecnoldgica no Brasil

Tabela 3
indice de Moran da variavel gltotal usando diferentes matrizes de pesos (A) e indice de Moran para as variaveis glalta,
glmedia, glbaixa em diferentes anos, usando a matriz de pesos WKnn (B)

3.A 3.B
Matriz Wqueen  Wqueen2 ~ Wknn  Wknn2 Wknn3  Wknn4 | Variavel 2006 2010 2015 2019
Moran | 0,484 0,294 0,53 0,503 0,507 0,504 | gltotal 0,47 048 051 0,53
Exp. -0,002 -0,002 -0,002 -0,002 -0,002 -0,002|qlalta 0,10 0,28 0,22 0,16
Variancia 0,001 0 0,003 0,002 0,001 0,001 | glmedia 0,29 031 0,32 0,39
Estat. 18,235 41,991 10,23 12,957 15,597 17,707 | glbaixa 045 046 049 046
p-valor 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: Elaboracdo dos autores.

J& considerando glalta, apresenta elevagdo na autocorrelacdo espacial entre 2006 e 2010 (0,10
e 0,28), todavia ap0s este periodo ha uma reducéo na correlacdo de microrregiGes com seus vizinhos
no que tange aos QLs de emprego de alta intensidade tecnoldgica (0,22 em 2015 a 0,16 em 2019),
demonstrando piora na distribuicdo espacial destas atividades no territério brasileiro neste Gltimo
periodo. Para média intensidade tecnolégica (glmedia), o indicador de Moran cresceu de 0,29 para
0,39, demonstrando que microrregides com esta configuracdo tiveram incrementos de vizinhos com
esta concentracdo de emprego, enquanto para baixa intensidade (glbaixa), o indicador manteve-se
praticamente inalterado.

Estes resultados apresentam relativos avancos nos transbordamentos espaciais das
microrregifes especializadas em vinculos da manufatura, porém mantendo-se os spillovers de glbaixa
maiores que as demais regides em todos os periodos. E notavel a reducio do indicador para glalta
entre 2010 e 2019. Significa dizer que os transbordamentos das microrregides especializadas em
vinculos de alta intensidade tecnoldgica foram reduzidos neste periodo para o caso brasileiro,
caracterizando uma maior concentracdo destas atividades.

A Figura 8 traz os resultados do indicador de autocorrelacdo espacial local (LISA) para as
microrregifes brasileiras com relacdo aos diferentes graus de intensidade tecnoldgica da industria,
comparando o ano de 2006 com 2019. Com relac¢do ao QL do total de vinculos (Ingltotal), observa-
se na Figura 8.A que a quantidade de microrregides que possuia grupos alto-alto (alto QL na
microrregido e alto QL nos vizinhos) passou de 31 para 39 entre 2006 e 2019. Os estados com mais
clusters espaciais do tipo alto-alto sdo Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parana e Sdo Paulo.
Importante notar que Rio Grande do Sul apresenta uma mudanca relevante no espalhamento deste
padrdo de autocorrelagdo espacial alto-alto em direcéo ao centro do estado.

Chama atencdo a quantidade de clusters tipo baixo-baixo, estes estando localizados
predominantemente nas regides Nordeste e Norte do pais. Analisando os padrfes de autocorrelacao
local em relacdo ao QL de vinculos de alta intensidade tecnoldgica da industria de transformacéo
(Inglalta) da Figura 8.B, posto que os estados brasileiros que mais constam estas formagdes sdo: S&o
Paulo, Minas Gerais, Rio Grande do Sul, Bahia e Goias. Observa-se elevagdo de regides onde esta
relagéo ndo foi significativa em 2019 (477 casos).
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Figura 8
Mapa LISA do QL do total de vinculos industriais (A) e vinculos em industrias de alta intensidade tecnoldgica (B), média
intensidade tecnoldgica (C) e baixa intensidade tecnoldgica (D) nas microrregies do Brasil, 2006 e 2019
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Fonte: Elaboragéo dos autores.

Sobre os padrbes de autocorrelacdo local em relacdo ao QL de vinculos em indUstrias de
média intensidade tecnoldgica (Inglmedia) da Figura 8.C, em 2006 constam com padrdes alto-alto 22
microrregides brasileiras, passando para 24 microrregides em 2019. Neste ano com destaque para 0s
Estados de Sdo Paulo, Rio Grande do Sul (ambos apresentam uma interiorizacdo deste padréo espacial
entre os anos analisados), Minas Gerais e Santa Catarina.

A Figura 8.D mostra as alterac@es entre 2006 e 2019 do indicador LISA para Inglbaixa (QL
dos vinculos em industrias de baixa intensidade tecnoldgica). Padrfes alto-alto sdo representativos
nos estados do Rio Grande do Sul, Parana e Santa Catarina, estando presentes também em 2019 em
Belo Horizonte e em alguns estados da regido Nordeste. O padrdo baixo-baixo se encontra em ambos
os periodos majoritariamente em microrregides do Nordeste e Norte do pais.

4.3 Resultados dos modelos econométricos e discussao

A Tabela 4 apresenta os resultados dos exercicios econométricos para as variaveis
dependentes com os modelos de painel com efeitos fixos de tempo SDM-2SLS e SDGMM-2SLS
com variaveis instrumentais, além disso os resultados dos demais modelos (SAR e SDM) foram
disponibilizados na Tabela B1 no Apéndice B®. Para os modelos SDM-2SLS, sdo apresentados na

(6) Para selecionar os modelos de painel de regresséo espacial a serem utilizados em fungéo do tipo de autocorrelacéo apresentada
pelas variaveis (lag espacial ou erros), foi feito o uso dos testes de lagrange multiplier (LM) cléssicos e robustos, que utilizam os residuos
dos modelos de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). O teste de LM erro compara 0 modelo MQO com o modelo de erro espacial,
assumindo que A = 0 testando-se assim a hipotese nula de que Hy: A = 0 e se H,, for rejeitado, escolhe-se os modelos SEM (Spatial Error
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tabela os resultados dos testes de Durbin-Wu-Hausman (DWH), informando que os instrumentos
utilizados sdo exdgenos. Abaixo serdo descritos os resultados do modelo SDGMM-2SLS (equacdes
5,6, 7 e 8 da Tabela 4).

Com relacdo ao processo de autocorrelacdo espacial, o coeficiente positivo de rho confirma
as suposicdes prévias de que nas microrregides brasileiras ha uma relacdo espacial positiva e
significativa entre o QL dos vinculos da indUstria com os seus vizinhos. Tal efeito ndo ocorre quando
se consideram os vinculos de alta intensidade tecnolégica (Inglalta), muito pelo fato de que as
microrregifes com este tipo de especializacdo sdo mais distantes entre si no espaco territorial
brasileiro e também porque ha menos microrregides especializadas neste tipo de industria. E
evidenciado, por outro lado, que microrregides especializadas em vinculos de média intensidade
tecnoldgica possuem maior autocorrelacdo com seus vizinhos, indicando maiores transbordamentos.

Quanto ao impacto da preferéncia pela liquidez dos bancos (Inplb), este foi negativo,
conforme esperado pela literatura, exceto novamente para Inglalta. Isso significa que quanto mais
alto o QL da regido em empregos industriais, ou seja, mais especializada em vinculos da industria,
menor € a restricdo de crédito do sistema bancario na microrregido, visto que menor é a preferéncia
dos bancos por ativos liquidos, proporcionalmente as demais regifes, dado que o risco tende a ser
menor devido ao maior dinamismo econdémico. Considerando que foram utilizados modelos SDM-
2SLS e SDGMM-2SLS com variaveis instrumentais, que minimizam o efeito de simultaneidade entre
a disponibilidade de crédito nas microrregifes (Inplb) com o nivel de especializagdo do emprego
industrial local, pode-se afirmar com seguranca que o sistema financeiro impacta positivamente este
tipo de emprego na economia regional.

Para os modelos SDGMM-2SLS, é importante notar que os coeficientes da preferéncia pela
liquidez sdo maiores para as varidveis Inglbaixa do que para Inglmedia e Ingltotal, ou seja, o efeito
da preferéncia pela liquidez ¢ maior quanto menor é a intensidade tecnoldgica da indistria na
respectiva microrregido. Assim, a sensibilidade da preferéncia pela liquidez do sistema financeiro é
maior a Inglbaixa do que a Inglmedia, inferindo que o risco de emprestar €, portanto, menor para
Inglbaixa, em outras palavras, o efeito de Inplb é maior sobre a evolugdo de Inglbaixa. Este € um
resultado preocupante e revelador, pois apresenta um quadro em que maiores restricGes financeiras
no territdrio podem estar associadas com dificuldades na elevacao do padrdo tecnoldgico local e, por
outro lado, de incrementos no financiamento de manufaturas de baixa intensidade tecnoldgica
fomentados pelo sistema financeiro local.

Tais efeitos podem estar restringindo uma mudanga técnica local, demandando maiores
investigacGes sobre seus determinantes. J& para os vinculos de indUstrias com alta intensidade
tecnoldgica, ndo foram identificados efeitos estatisticamente significativos, talvez devido ao fato de
que este tipo de industria possua maior restri¢cdo de financiamento externo ou pelas especificidades
com relacdo ao seu tipo de captagéo e recursos.

Model); ja o teste LM lag compara 0 modelo MQO com um modelo de lag espacial, assumindo p = 0 e a hipdtese nula é que Hy:p = 0,
assumindo caso seja rejeitada, que o modelo de lags é o mais indicado (Golgher, 2015). Os testes de erros robustos ndo consideram nem
p =0e =0, mas que os valores sdo desconhecidos. O resultado dos testes robustos, para 0 ano de 2019, indicaram que se mantém os
processos em favor de autocorrelagdo em lag espacial (estatisticamente significativos) em comparagéo aos processos de correlagdo espacial
dos residuos, escolhendo-se assim para este trabalho os modelos SAR e SDM em detrimento dos modelos SEM. Desta forma, os modelos
SAR e SDM séo apresentados na Tabela B1 no Apéndice B para complementar os resultados dos modelos SDM-2SLS e SDGMM-2SLS.
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H4, portanto, evidéncia de desigualdades na oferta de crédito em funcdo da especializacdo na
estrutura de vinculos industriais locais, pois os resultados apresentados com relacdo aos efeitos da
preferéncia pela liquidez das institui¢cOes financeiras a contar com o tipo de vinculos de emprego
industrial no territério sdo estatisticamente significativos. Complementam assim os resultados de
Romero e Avila (2010) que encontraram fraca correlagdo, porém estatisticamente significativa, entre
empréstimos bancérios no setor das indUstrias de bens de capital, e Tonin, Curado e Silva (2018), que
mostraram que a ampliacdo das industrias intensivas em bens de capital esta relacionada no territorio
com a menor concentragdo do sistema bancario e menores restricdes de crédito. Ao mesmo tempo, 0s
resultados vao ao encontro dos achados de Crocco, Santos e Amaral (2010) e Oliveira, Arriel e
Rodrigues (2015), que descobriram que o crédito disponibilizado depende da atividade econémica
distribuida regionalmente.

Desta forma, estes resultados somam-se aos ja conhecidos fatores nesta literatura, que
apontam que em funcg&o dos diferentes graus de incerteza relacionados com a estratégia dos bancos,
com sua disponibilidade de se manter em posi¢cfes mais ou menos liquidas e com o grau de
desenvolvimento da regiéo, ao longo do ciclo econémico padrdes diversos de restricdes financeiras
podem fazer com que algumas regides tenham maiores dificuldades de financiar o investimento
produtivo, onde sua localizacdo geogréfica e proximidade dos centros, como destacado em Dow
(1987), séo relevantes.

Tabela 4
Estimativas das regressdes de painel de efeitos fixos (tempo) — SDM-2SLS e SDGMM-2SLS.
SDM-2SLS SDGMM-2SLS
1) 2 (3 (©)] (5) (6) (7 8
Ingltotal Inglalta Inglmedia Inglbaixa Ingltotal Inglalta Inglmedia Inglbaixa
rho 0,1806***  0,1697***  0,0769***  0,2622***  (0,5324*** 0,2209 0,8212***  0,2787***
(0,0089) (0,0091) (0,0093) (0,0085) (0,0876) (0,1207) (0,1534) (0,0948)
Indenpop 0,0153**  0,2783***  (0,1232***  _0,049***  (,2457*** _0,2178*** (,3208*** 0,1228
(0,0063) (0,0091) (0,0076) (0,0079) (0,0600) (0,0814) (0,0887) (0,0699)
Inplb —0,4164*** _0,2495*** _(0,5497*** _(,384*** _0,0529***  -0,0240 -0,0540* —0,0781***
(0,0321) (0,456) (0,0387) (0,0400) (0,0160) (0,0173) (0,0255) (0,0182)
Inglbndes 0,3001***  0,1564***  0,3077***  0,2699***  0,018*** -0,0042 0,0099 0,0146***
(0,0069) (0,0099) (0,0083) (0,0087) (0,0033) (0,0042) (0,0054) (0,0038)
windenpop ~ 0,0528*** —0,1046***  0,00004 0,0781*** _0,2372*** (,2851*** -0,2859***  _0,1566*
(0,0064) (0,0094) (0,0078) (0,0080) (0,0616) (0,0833) (0,1085) (0,0698)
winglbndes  0,0451***  0,0406***  0,0506***  0,0705*** -0,0062 0,0029 -0,0079 0,0038
(0,0077) (0,0102) (0,0090) (0,0093) (0,0040) (0,0044) (0,0055) (0,0043)
R? 0,47 0,30 0,40 0,40
AIC 13.3238,78  18.650,6 15.978,81  16.762,06
DWH 0,2995 0,8027 0,6415 0,6009
N 7.630 7.630 7.630 7.630 7.630 7.630 7.630 7.630

Nota: ***p<0,001; **p<0,01; *p<0,05. Erro padrdo em parénteses. DWH =
AIC = Akaike Information Criterion. N = NUmero de observagoes.

Fonte: Elaboragéo dos autores.
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Tais evidéncias contribuem a entender os fatores financeiros que podem ser favoraveis as
politicas industriais em niveis locais com configuragdes territoriais/setoriais heterogéneas, que atuem
como vetores de crescimento de longo prazo em economias monetérias de producéo (Keynes, 1996;
Paula, 2013; Suzigan et al., 2004).

A variavel Inglbndes apresentou sinal positivo e estatisticamente significativo, indicando que
microrregiGes com maior especializa¢éo de crédito disponibilizado pelo BNDES estdo positivamente
associadas com microrregifes com maiores QLs de vinculos da indistria manufatureira, exceto para
os setores de alta e média intensidade tecnoldgica. O impacto, no entanto, é maior sobre vinculos de
baixa intensidade tecnoldgica, dado que apresentou maior coeficiente nesta regressao. Por operarem
com spreads médios muito inferiores em relagdo as demais operagdes do sistema financeiro (Pereira;
Miterhof, 2018), IFDs impulsionam o investimento de longo prazo das inddstrias, corroborando 0s
achados de Silva e Saccaro (2021), que empresas que utilizaram o BNDES possuem maior tempo
médio de vida do que aguelas que nédo utilizaram, com efeitos maiores em sendo empresas de menor
porte.

Estes resultados sugerem que as recentes mudancas no BNDES podem ter resultado em
impactos deletérios sobre a estrutura produtiva local, dada a redugéo recente nas liberacoes de crédito
e considerando o efeito positivo deste coeficiente do crédito do BNDES sobre a especializacdao da
estrutura industrial das microrregides. Os efeitos acerca do QL do crédito do BNDES dos vizinhos
foram significativos somente no modelo SDM e SDM-2SLS.

Quanto aos efeitos da densidade populacional na microrregido (Indenpop), foi possivel
observar no modelo SDGMM-2SLS que microrregiGes especializadas em atividades da industria
(Ingltotal) e de média intensidade tecnolégica (Inglmedia) sdo localizadas em microrregides com mais
alta densidade populacional, com microrregifes vizinhas com menores densidades populacionais.
Corrobora, assim, que este setor tende a se localizar em locais mais populosos, em cidades médias ou
grandes centrais. Tais efeitos sdo previstos nas teorias tradicionais da localizagdo (Christaller, 1966;
Myrdal, 1960) e serviram de bons controles para este estudo. J& atividades de alta intensidade
tecnoldgica (Inglalta) se localizam em microrregides com vizinhos com maior densidade
populacional, sendo atividades associadas aos médios e grandes centros urbanos.

5 Conclusoes

A relevéncia do incremento nos desembolsos do crédito livre e direcionado na economia
brasileira na historia recente gerou interesse em pesquisas que avaliassem os seus efeitos sobre a
estrutura produtiva no territorio. O sistema financeiro se faz presente ndo apenas como um
intermediério entre credores e devedores, mas possui estratégias proprias de geracdo de lucros e
efeitos pro-ciclicos na evolucdo dos ciclos econdmicos e financeiros. Por outro lado, instituicdes
publicas de fomento ao desenvolvimento, responsaveis por financiamento de longo prazo, possuem
papel cada vez mais relevante para a continuidade do investimento em atividades que o setor privado
tem aversdo ao risco, gerando ndo so politicas contraciclicas que criem externalidades positivas nas
cadeias de suprimentos, na estrutura e configuracdo industrial, mas que podem impulsionar a
mudanca da estrutura produtiva regional.
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Desta forma, o objetivo deste artigo foi verificar os impactos do sistema financeiro, da
disponibilizacdo de crédito livre pelos bancos e direcionado pelo BNDES sobre a
especializacdo/concentracdo das microrregides brasileiras na atividade da indUstria de transformacao,
no periodo de 2006 a 2019. E demonstrado que existe presenca de autocorrelacdo espacial na
especializacdo em vinculos da indUstria manufatureira e também em vinculos de alta, média e baixa
intensidade tecnoldgica. Quanto as microrregides mais especializadas em vinculos da industria de
média e baixa intensidade tecnolodgica, foi identificada uma concentracdo de clusters LISA do tipo
alto-alto nas regides Sudeste e Sul, com baixa alteracéo da distribuigéo espacial e na disseminacdo de
novos clusters entre 2006 e 2019, em especial nas industrias de alta e média intensidades tecnologicas.

Um resultado importante deste estudo € a evidéncia de que ha impactos relevantes da
preferéncia pela liquidez dos bancos nas microrregides sobre a especializacdo de vinculos da
industria, implicando que as restri¢cbes na disponibilizacdo do crédito pelo sistema financeiro estdo
relacionadas com a estrutura produtiva dos territdrios, corroborando a ideia de que microrregifes
mais industrializadas possuem menor risco, bem como sendo essas regides associadas a maior
potencial de consumo e renda.

Notou-se que para microrregides especializadas em manufatura de baixa intensidade
tecnoldgica, o efeito da preferéncia pela liquidez foi maior em comparagdo com as especializadas em
média intensidade tecnoldgica, o que representa caracteristica negativa caso o interesse seja elevar o
padrdo tecnoldgico local. Para as industrias de alta intensidade tecnoldgica, o efeito do crédito
bancario ndo foi relevante, levando a necessidade de novos estudos para verificar se existem maiores
restricdes ao crédito nesse setor e também pelo tipo de captagdo de recursos, levando em conta
também que a distribuicdo deste tipo de configuragéo no territdrio brasileiro piorou entre 2010 e 2019,
como demonstrado.

Por meio desta pesquisa foi possivel inferir também que microrregiGes com maior
disponibilizacdo de recursos pelo BNDES para a industria manufatureira estdo associadas a
microrregiGes com maior especializacdo de vinculos desta industria, porém com efeitos maiores sobre
as industrias de baixa intensidade tecnolégica. Isto se constitui, por uma perspectiva, em um desafio
aos formuladores de politicas publicas a julgar pelo interesse na elevagéo do investimento produtivo
e na geracao de externalidades positivas no territorio provenientes de atividades de maior intensidade
tecnoldgica, ja reconhecidas pela literatura.
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Apéndice A

uadro Al
Classificagdo OCDE para intensidade tecnolégiga — CNAE 2.0 (2 digitos), adaptado de Cavalcante (2014)
Divisdo Descrigdo OCDE Agrupado
21 Fabricagdo de produtos farmoquimicos e farmacéuticos Alta Alta
26 Fabricacdo de equipamentos de informatica, Alta
produtos eletrénicos e opticos
10 Fabricagdo de produtos alimenticios Baixa Baixa
11 Fabricacdo de bebidas Baixa
12 Fabricagdo de produtos do fumo Baixa
13 Fabricagdo de produtos téxteis Baixa
14 Confecgdo de artigos do vestuario e acessorios Baixa
15 Preparacéo de couros e fabricacdo de artefatos de Baixa
couro, artigos para viagem e cal¢ados
16 Fabricagdo de produtos de madeira Baixa
17 Fabricacgdo de celulose, papel e produtos de papel Baixa
18 Impresséo e reproducéo de gravagdes Baixa
31 Fabricacdo de moveis Baixa
32 Fabricacdo de produtos diversos Baixa
30 Fabricagdo de outros equipamentos de transporte, Média alta Média
exceto veiculos automotores
20 Fabricacdo de produtos quimicos Média-alta
27 Fabricacdo de maquinas, aparelhos e materiais elétricos Média-alta
28 Fabricacdo de maquinas e equipamentos Média-alta
29 Fabricagdo de veiculos automotores, reboques e
carrocerias Média-alta
19 Fabricacdo de coque, de produtos derivados do petréleo Média-baixa
e de biocombustiveis
22 Fabricagdo de produtos de borracha e de material Média-baixa
plastico
23 Fabricag@o de produtos de minerais nao-metalicos Média-baixa
24 Metalurgia Média-baixa
25 Fabricacdo de produtos de metal, exceto maquinas Média-baixa

e equipamentos
33 Manutencao, reparacdo e instalagdo de maquinas Média-baixa

e equipamentos
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Apéndice B
Tabela B1
Estimativas das regressdes de painel espacial com efeitos fixos (tempo), SAR e SDM
1) 2 ©) (4)
Ingltotal Ingltotal Inglalta Inglalta
rho 0,2435*** 0,2123*** 0,1791*** 0,1842***
(0,007) (0,0088) (0,0081) (0,0090)
Inplb -0,4179*** -0,4156*** -0,1066*** -0,0261
(0,0297) (0,0311) (0,0408) (0,0430)
Indenpop 0,0069 0,0026 0,4213*** 0,4199***
(0,0080) (0,0081) (0,0112) (0,0112)
Inglbndes 0,3403*** 0,3284*** 0,1776*** 0,1567***
(0,0066) (0,0068) (0,0089) (0,0094)
winplb 0,058 -0,0914*
(0,0326) (0,0447)
windenpop 0,0171* -0,0410%**
(0,0082) (0,0120)
winglbndes 0,0606*** 0,0591***
(0,0077) (0,0099)
R? 0,46 0,46 0,33 0,33
AIC 13.409,15 18.289,74
N 7.630 7.630 7.630 7.630
Modelo SAR SDM SAR SDM
(%) (6) @) 8)
Inglmedia Ingimedia Inglbaixa Inglbaixa
rho 0,1573*** 0,133*** 0,2888*** 0,2625***
(0,0082) (0,0091) (0,0078) (0,0085)
Inplb -0,2947*** -0,2891*** -0,6189*** -0,5879***
(0,0366) (0,0385) (0,0365) (0,0382)
Indenpop 0,1188*** 0,1183*** -0,015 -0,0259***
(0,0100) (0,0100) (0,0099) (0,0099)
Inglbndes 0,3633*** 0,3498*** 0,3073*** 0,2839***
(0,0080) (0,0084) (0,0080) (0,0084)
winplb 0,1518*** -0,0338
(0,0401) (0,0401)
windenpop -0,0392*** 0,0552***
(0,0102) (0,0101)
winglbndes 0,0769*** 0,0804***
(0,0094) (0,0091)
R? 0,36 0,36 0,41 0,42
AlC 16.537,48 16.589,43
N 7.630 7.630 7.630 7.630
Modelo SAR SDM SAR SDM

Nota: *** p < 0,001; ** p < 0,01; * p < 0,05. Erro padrdo em parénteses.
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