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RESUMO: O artigo objetiva identificar a relagdo de dependéncia entreo sistema financeiro e o
sistema de inovacao para 0os municipios do estado de Minas Gerais entre2000 e 2012, com base na
literatura Keynesiana e Schumpeteriana. Os resultados empiricos confirmam a importancia de
ciéncia, da renda interna bruta municipal e do crédito financeiro para aumentos no indice de
progresso tecnoldgico das economias municipais mineiras. Conclui-se pela necessidade de adogdo
de politicas de estimulo ao desenvolvimento tanto do sistema financeiro, quanto do sistema regional
de inovagbes da economia, visando elevar o crescimento de maneira sustentavel nas localidades em
voga.
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Area 2: Economia.
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1- INTRODUCAO

Com o avango das Tecnologias da Comunicacdo e Informagdo (TIC’s), as pessoas tém
acesso cada vez mais rapido as diferentes formas de informacdes, porém, a difusdo do
conhecimento ndo é simples e de facil acesso. Isso em razdo da importancia que esse conhecimento
tomou no contexto econémico, ativo intangivel e estratégico, por sua vez, para o desenvolvimento
do pais (FREEMAN, 1995; NELSON, 1993; LUNDVALL, 1992).

Neste ambito, pode-se definir inovacdo como a producdo de novo conhecimento ou novas
combinagdes de conhecimento existentes transformados em produtos ou processos economicamente
significantes. Ademais, a destacada importancia da inovacdo e da difusdo tecnoldgica para o
crescimento econdmico contribui na explicacdo para as diferencas entre as taxas de crescimento dos
paises/regides (FAGERBERG, 1994).

Entretanto, conforme Chesnais e Sauviat (2005, p.161), “muita pouca atencdo tem sido
dispensada ““as condigdes sob as quais os principais participantes dos sistemas de inovagdo — firmas,
governo e 6rgdos publicos — comandardo os financiamentos necessarios para a realizacdo de
investimentos em inovagdo de longo prazo”.? Os diversos trabalhos sobre o assunto tém dado énfase
as instituicdes, a rede e aos processos interativos de aprendizado. Esses sistemas sdo, no entanto,
dependentes de fontes de financiamento. A disponibilidade de financiamento ndo apenas para
Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), mas também para investimento de longo prazo em
equipamentos, infraestrutura e treinamento de empregados pelas empresas, universidades e
institutos de pesquisas, a qual tende a contribuir para o sucesso dos sistemas de inovagédo, bem
como para sua coesdo e longevidade.

A respeito disso, Schumpeter (1982), em sua teoria do desenvolvimento econdmico, ja
discutia sobre a importancia do crédito para o processo de inovacdo. Para os empreendedores se
tornarem forgcas motrizes no processo de inovagdo, devem conseguir convencer oS bancos a
fornecerem o crédito com o objetivo de financiar a inovacdo. Logo, estabelece-se a relacdo entre
inovacdo e dependéncia de recursos financeiros, passiveis de geracdo pela expansao do crédito via
sistema financeiro. Consequentemente, a presenca de um sistema financeiro evoluido torna-se
crucial para facilitar o processo de inovacéo, considerado pelo autor como forga propulsora do
crescimento econémico (SCHUMPETER, 1996 apud O’SULLIVAN, 2005, p.243).

A exemplo das consideracbes de Schumpeter, Gerschenkron (1962) apud Fagerberg e
Godinho (2005, p.517), ao considerar o sucesso do processo de catching up realizado pela
Alemanha, considera como principal instrumento institucional de inovacgéo o surgimento do sistema
bancério voltado ao financiamento de longo prazo e de alto grau de articulacdo com o capital
industrial. Vale mencionar também a principal caracteristica associada a inovacédo, qual seja o risco
a esta inerente. Em termos de financiamento, os investimentos em ativos inovativos sdo mais
incertos do que 0s convencionais.

Neste contexto, as atividades de inovacdo partem de contratos envoltos de incerteza e
complexidade. Especificamente, a incerteza real refere-se a impossibilidade de realizar calculos
acurados da taxa de retorno deste tipo de projeto de investimento. Tal tipo de incerteza é compativel
com a visdo pos-keynesiana, segundo a qual o mundo econdmico ndo é ergodigo. Longe de reduzir
essas incertezas, as inovagdes tecnoldgicas podem aumenté-las, uma vez que acrescentam a
incerteza tecnoldgica. No entanto, uma vez que a inovagdo seja estabelecida num ambiente
empresarial mais confiante, apoiada por infraestrutura e arranjos institucionais integrados, a
incerteza é amenizada e o sistema financeiro desempenha, a contento, seu papel de financiador das
atividades inovativas. Logo, se o sistema financeiro nacional tiver integrado com a inddstria e
conhecimento das empresas, pode exercer importante funcdo de apoio as inovacdes e/ou difusdes
tecnoldgicas.

ExcecBes a essa afirmacdo sdo os trabalhos de Christensen (1992), Chesnais e Sauviat (2005, cap.5), Mytelka e
Farinelli (2005, cap.10), Crocco et al. (2007) e Herskovic et al. (2008), Torres e Resende (2013).
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Fica evidente, portanto, a premissa tedrica de relagdo direta entre sistemas de inovagao
eficientes e financiamento. Em outras palavras, maior disponibilidade de recursos financeiros para o
exercicio das atividades inovativas tende a ser encontrada em sistemas nacionais plenamente
constituidos. Apesar do consenso, ainda é necessario ainda preencher essa lacuna representada pelo
escasso debate entre sistema de inovagéo e financiamento.

Nesse contexto, o Governo do estado de Minas Gerais vem trabalhando no sentido de
promover a ciéncia, tecnologia e inovacéo, a exemplo da Lei de Inovagdo Mineira n® 17.348° do
fortalecimento das SECTES (Secretéarias de Estado da Ciéncia, Tecnologia e Ensino Superior) * e
do SIMI (Sistema Mineiro de Inovacéo) > Além de projetos estruturadores, todos estes elementos
refletem a necessidade de o Estado contar com dispositivos eficientes que contribuam para o
delineamento de um cenério favoravel ao desenvolvimento cientifico e tecnoldgico e ao incentivo a
inovacéo.®

Ainda com objetivo de promover a ciéncia e tecnologia, o estado de Minas Gerais, por meio
do Banco de Desenvolvimento do Estado de Minas Gerais (BDMG), promove o Programa Pré-
inovagdo’. Este programa tem essencialmente o objetivo de financiamento de projetos de
desenvolvimento e/ou implantacdo de inovagdo de produtos e servicos, e visa ao desenvolvimento
por parte do Estado de projetos estruturados de incentivo e desenvolvimento de polos de inovagéo.

De acordo com o breve exposto, esse estudo tem como objetivo analisar a relacdo de
dependéncia existente entre o Sistema Financeiro e o Sistema de Inovagédo, tomando como unidade
de analise municipios do estado de Minas Gerais entre os anos de 2000 e 2012. Para tanto, o
trabalho encontra-se dividido em cinco se¢des, incluindo a introdugéo e as consideragdes finais. Na
segunda secdo, sao apresentadas breves consideracBes conceituais a respeito de sistema de inovacao
e sistema financeiro. Ja as secOes trés e quatro sdo destinadas a apresentacdo do referencial
analiticoe discussdo dos resultados, respectivamente.

2- SISTEMA  NACIONAL DE INOVACAO E SISTEMA FINANCEIRO NA
ECONOMIA MONETARIA: BREVES CONSIDERACOES CONCEITUAIS

A abordagem Evolucionaria/Neo-Schumpeteriana® contribui com a literatura do crescimento
econdmico ao lidar com a inovacdo e progresso técnico como processos enddgenos a dinamica
econdmica.’ Para tanto, parte da consideracdo de que a inovacdo é o fendmeno central da dinamica
capitalista, assim como propos por Schumpeter (1982).

Para Schumpeter, a inovacdo entendida como mudanca qualitativa € a principal responsavel
pela dindmica econdmica. Assim, esta variavel deve ser contemplada nos estudos sobre crescimento
econémico, sendo que, para Schumpeter, o objetivo principal da firma é o lucro. Este lucro dar-se-a
em virtude da reducgéo dos custos de producdo, resultantes do desenvolvimento e/ou descobrimento
de novos insumos basicos para a produgéo, ou da introdugdo de novas mercadorias que garantam as
firmas parcelas de demanda distintas dos seus concorrentes. Por esse motivo, as firmas estdo em
constante busca por inovagdes, visando a garantia de obtengdo do lucro. Contudo, o usufruto de
novas tecnologias apenas € plenamente realizado torna-se viavel as empresas a difusdo do avanco

® A Lei Mineira de Inovacéo (n° 17.348) foi sancionada em 17 de janeiro de 2008 e dispde sobre o incentivo & inovagdo
tecnoldgica em Minas Gerais e busca promover medidas de fomento a pesquisa cientifica e tecnolégica, a capacitacéo e
a competitividade no processo de desenvolvimento industrial do Estado

% Para mais detalhes ver: http://www.tecnologia.mg.gov.br/.

¥ Para mais detalhes ver: http://www.simi.org.br/

6 Para mais detalhes sobre outras acfes governamentais para desenvolvimento da inovacdo do Estado de Minas Gerais
ver SECTES (2010).

14 Para mais detalhes sobre o programa ver: http://www.bdmg.mg.gov.br. Acesso em maio de 2012 .

8 Ver em Nelson e Winter (1982) o desenvolvimento tanto dos antecedentes quanto das premissas basicas da
abordagem evolucionaria.

9 O trabalho de Nelson e Winter (2005) apresenta criticas ao modelo neoclassico de crescimento, e discute sobre a
necessidade de uma abordagem evolucionaria na teoria do crescimento.
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tecnoldgico por todo o sistema econémico. Essa difusdo da nova tecnologia depende além da
atividade inovativa, da capacidade das firmas em realizarem o processo de “imitagdo tecnologica”.

A recompensa econémica, ou seja, o lucro, associada a inovacao bem sucedida é, de acordo
com Schumpeter (1982), transitoria por natureza, e desaparece assim que o numero suficiente de
imitadores a incorpora em seu processo produtivo. De acordo com sua teoria, a interacdo entre
inovacdo e imitacdo determina a continuidade do progresso tecnoldgico, pois a dissipacéo do lucro
extra da empresa inovadora representa o impulso a continuacdo do desenvolvimento de outras
inovacbes com vistas a preservacdo de seu rendimento extranormal.Consequentemente, essa
competi¢do tecnoldgica intrafirmas constitui-se em um dos motores do desenvolvimento capitalista,
permitindo também explicar os ciclos econdmicos.'®Posto isso, pela légica schumpeteriana, o
crescimento econdmico serd tdo maior quanto maior a intensidade das atividades de inovacdo e
imitacao tecnoldgica por parte das firmas de um pais e/ou regido.

Com base nestes argumentos, a corrente de pensamento evolucionaria desenvolve o conceito
o sistema de inovacdo (SI), conceito desenvolvido por Freeman (1988), Nelson (1988) e Lundvall
(1988), numa obra coletiva de sistematizagdo da abordagem evolucionaria: “Techinal Change and
Economic Theory”, organizada por Dosi et al. de 1988.

Especificamente, o Sl constitui-se no conjunto de caracteristicas institucionais, sociais e
econémicas que um pais possui para empreender atividades de inovacdo e/ou imitacdo tecnologica.
Neste sistema, 0 desempenho da inovacdo da economia depende ndo somente da capacidade de
inovacdo tecnoldgica das firmas individualmente, como também da sua interacdo com o setor
financeiro, os centros de pesquisa e 0 Governo. Sobre isso, Albuquerque (1999, p. 228) define o S
como:

(...) uma construcdo institucional que impulsiona o progresso
tecnologico (...) através da construgdo de um sistema nacional de
inovacgOes, viabiliza-se a realizacdo de fluxos de informacdo e
conhecimento cientifico e tecnolégico necessarios ao processo de
inovacdo. Esses arranjos institucionais envolvem firmas, redes de
interacdo entre empresas, agéncias governamentais, universidades,
institutos de pesquisa e laboratério de empresas, bem como a
atividade de cientistas e engenheiros: arranjos institucionais que se
articulam com o sistema educacional, com o setor industrial e
empresarial e com as instituicdes financeiras, compondo o circuito
dos agentes que sdo responsaveis pela geracdo, implementacdo e
difuséo das inovacdes tecnoldgicas.

Tal abordagem permite dizer que diversos SI podem ser descritos a partir das caracteristicas
sociais, econdmicas e institucionais de cada pais no desenvolvimento de suas atividades de
inovacdo e difusdo tecnologica. Todavia, a natureza destas interacdes depende do arcabougo
institucional do pais, de suas especificidades culturais e histéricas, de seu sistema educacional, entre
outros fatores importantes. Portanto, o desenvolvimento do Sl de cada pais ocorre de modo peculiar
e a0 seu tempo, de acordo com as especificidades e possibilidades lhes apresentadas.

Segundo Albuquerque (1996a, p.230), “a diversidade nacional dos sistemas de inovacao ¢
funcdo da variedade de articulagdes entre seus elementos constitutivos”. Os sistemas sdo diferentes
em funcdo: i) da intensidade e organizacdo do P&D; ii) da organizacdo interna das firmas e do
relacionamento inter e intrafirmas; do papel das grandes e pequenas empresas no exercicio de
inovacao e difusdo tecnologica; iii) do papel exercido pelo setor publico no fomento das atividades
de inovacdo, via politicas educacionais, industriais, dentre outras, e no financiamento dos gastos
com pesquisa; iv) do papel do setor privado na promocdo e financiamento dos gastos em P&D; v)
dos gastos com pesquisa basica e dos gastos militares; vi) do grau de interagdo entre ciéncia e
tecnologia, isto €, universidade e industria; vii) dos objetivos do sistema (disputar a lideranca

10 Para mais detalhes sobre os ciclos econdmicos, ver Schumpeter (1982).



tecnoldgica ou reduzir a distancia entre lideres e seguidoras via catching up) - (NELSON, 1993;
LUNDVALL, 1992, ALBUQUERQUE, 1996a,b).

Assim, o SI permanece fundamental no desenvolvimento do progresso técnico e de sua
difusdfo em um pais (FREEMAN, 1995; NELSON, 2005; FAGERBERG, 1994; DOSI ET
AL,1994). Portanto, a capacidade da economia de se desenvolver depende fundamentalmente da
organizacdo exitosa do SI. A exemplo disso, os estudos de Freeman (1992 e 1995), Lundvall
(1992), Fagerberg e Godinho (2005) e Nelson (1988) relatam e comparam as Vvarias experiéncias de
construcdo do Sl, com destaque a importancia das historias, das instituicbes e das culturas dos
paises na definigdo do perfil e da diversidade desses sistemas.

Ja Albuquerque (1996b) constréi uma tipologia enumerada em trés categorias a partir de
caracteristicas importantes do sistema de inovagdo. A primeira categoria envolve os sistemas de
inovacdo que capacitam os paises a se localizarem na fronteira tecnologica. Este grupo € formado
pelo conjunto de paises denominados lideres, detentores de um SI maduro capaz de manter o pais
na lideranca do processo tecnolégico mundial. A segunda categoria € composta pelo conjunto de
nacdes, cujo objetivo central de seu sistema de inovacdo é a promocdo do crescimento econdémico
via processo de difusdo tecnoldgica. Esses paises sao capazes de absorverem com maior dinamismo
os desenvolvimentos tecnoldgicos alcancados pelos paises lideres e de desenvolverem inovacdes
incrementais. Por fim, a terceira categoria abarca o conjunto de paises, cujos Sls sdo ndo concluidos
e compreendidos, portanto, como imaturos. Em geral, esses paises ndo possuem um sistema
cientifico desenvolvido, e, at¢ mesmo quando o possuem, ndo ocorre sua ligacdo ao sistema
produtivo. Em tais casos, 0s mecanismos de aprendizado das empresas nacionais tém sido baseados
na importacdo do conhecimento (via tecnologia). Porém, a teoria Evolucionaria considera
impossivel a substituicdo do Sl pela importacdo de tecnologias, tendo em vista o carater local e
tacito assumido pela tecnologia.

Assim, o Sl é fundamental para o desenvolvimento das atividades inovativas e de sua
difusdo/imitacdo, ou seja, € determinante tanto o sucesso competitivo de um pais no cenario
internacional, quanto de sua sustentacdo neste ambiente. ! Portanto, como base na literatura
delineada anteriormente, a formacdo de um SI maduro é precondicdo para conquista de um espaco
na fronteira tecnoldgica e para o desenvolvimento econémico e da competitividade de um pais.

Sobre tal discussdo, a abordagem p6s Keynesiana demonstra como as variaveis monetarias
interagem com variaveis reais para determinar o produto, 0 emprego e 0s precos. Na visdo de
Keynes (1937, 1983, 1988a, 1988b), na economia monetaria de producdo, o investimento é
determinante do produto, emprego e renda, sendo apenas a decisdo de investir analiticamente
importante.

Particularmente, o investimento na economia monetaria ndo depende da poupanga, mas, sim,
do finance, o qual representa, segundo Keynes (1988a e 1988b), o quarto motivo para demanda por
moeda.'? O motivo finance pode ser definido como a liquidez que o empresério precisa reter entre o
momento de planejamento de determinado gasto de investimento e 0 momento de sua realizagdo. O
finance da-se por meio de um fundo rotativo de recursos liquidos — fundo finance, em geral,
administrado e organizado pelos bancos. Desse modo, a liberagdo ou criacdo de finance € um pré-
requisito para o investimento, demonstrando, por sua vez, a relevancia do sistema financeiro no
processo econdmico (CINTRA, 1999).

Enquanto o finance tem carater de curto prazo, o retorno do investimento é por natureza de
longo prazo. Deste modo, quando o finance ocorre, tanto a unidade credora, quanto a devedora irdo
incorrer em aumento de sua vulnerabilidade financeira no curto prazo. Todavia, destaca-se que esta
vulnerabilidade financeira pode ser mitigada pela mobiliza¢do de fundos de longo prazo necessarios
a consolidagdo financeira do investimento — trata-se do funding:

1 Ver em Raposo (2009) a anélise detalhada das relages causais entre o grau de desenvolvimento do Sistema Nacional
de Inovac@es e o grau de competitividade, de uma economia.
12 para mais detalhes sobre a Teoria da Preferéncia pela Liquidez, ver Keynes (1983).



Quando o empresario decide investir, precisa estar seguro de dois pontos. O primeiro € sobre
a certeza de obtencdo de recursos suficientes a curto prazo durante o periodo de producdo do
investimento. Ja o segundo refere-se a possibilidade de financiamento de suas obrigacgdes a curto
prazo mediante a emissao de longo prazo em condicOes satisfatdrias (KEYNES, 1988b, p.336).

Portanto, o funding é necessario para mitigar a ascensdo da fragilidade financeira que
acompanha o crescimento das economias monetarias. De fato, visando reduzir sua vulnerabilidade
financeira no &mbito da materializacdo das fontes de crédito de curto prazo, as empresas iniciam
negociacfes junto ao mercado financeiro (bancos de investimento, instituicbes do mercado de
capitais) para mobilizar fundos de longo prazo imprescindiveis a consolidacdo financeira do
investimento (CINTRA, 1999). Em suma, tem-se entdo o papel da poupanca na economia
monetéria: viabilizar a constituicdo de fundos de longo prazo requeridos na consolidacdo do
investimento.

Adicionalmente, pode-se afirmar que o duplo processo, finance e funding, é dependente da
estrutura financeira do sistema econdmico. Se por um lado, o finance depende de um sistema
bancario desenvolvido, o funding depende da existéncia de mercados financeiros organizados para
comercializacdo de capitais. Assim, destaca-se a dupla caracteristica deste mercado: o mercado
financeiro seria o local onde a instabilidade do sistema endogenamente se verifica, no qual essa
mesma instabilidade, uma ameaca ao crescimento da economia, pode ser mitigada (MINSKY,
1986). Consequentemente, o mercado financeiro tem papel fundamental, ainda que ambiguo, na
sustentacdo do crescimento econémico (STUDART, 1995, p.58-59).

Ademais, de acordo com Dow (1993), em economias abertas os efeitos, negativos e
positivos do lado financeiro sobre o lado real séo intensificados. 1sso porgue o sistema financeiro
internacional ndo é neutro, e a distribuicdo de crédito externo ndo é uniforme entre os paises.
Assim, o sistema financeiro afeta o desenvolvimento e o crescimento das economias de modo
desigual, podendo favorecer o aumento das divergéncias de crescimento entre estas (DOW, 1986,
1987 e 1993). Em periodos com tais caracteristicas, a oferta de finance decresce, com impacto
negativo na economia nacional, dada sua integracao ao sistema financeiro internacional, tal como as
economias globalizadas no mundo contemporaneo. Isto equivale a dizer que a abertura financeira
amplifica os movimentos da oferta de moeda, uma vez que o sistema financeiro é de fundamental
importancia para concretizacdo do investimento em inovacao.

Desta forma, no que diz respeito as economias em desenvolvimento como o Brasil, estas séo
classificadas pelo sistema financeiro internacional como especulativas/ponzi, pois apresentam 0s
menores graus de desenvolvimento de seu Sistema Nacional de Inovagdo (NELSON, 1993). Em
periodos de ascensdo da liquidez mundial, tanto em economias centrais, quanto em periféricas, estas
nacbes sdo abastecidas pelo crédito externo. Quando o contrério ocorre e 0 mundo entra em
recessdo econdmica, como mencionado por Torres (2009), o racionamento de crédito é mais intenso
em nacOes com maiores dificuldades de honrar seus compromissos financeiros internacionais, tal
como identificado em economias em desenvolvimento. Por exemplo, em momentos de boom
econémico, ha diminuicao ainda maior da preferéncia pela liquidez dos bancos e aumento da busca
pela rentabilidade. Neste cenario, os bancos relaxam os critérios para concessdo de liquidez. Ja em
periodos de depressdo econdmica, ocorre racionamento de crédito disponivel para investimentos
tanto no ambito do sistema financeiro doméstico, como no internacional. Desta forma, para que a
economia continue a prosperar, o sistema financeiro deve incentivar o processo de inovagdo na
industria e em outros setores da economia (SCHUMPETER, 1982).

Além disso, segundo Schumpeter (1982), para que a inovagdo acontega, o0 setor bancario
deve estar consolidado e em sincronia com 0s empresarios existentes. A literatura schumpeteriana
demonstra que a inovagdo e 0 progresso técnico sdo processos enddgenos a dinamica econémica,
portanto, a inovacdo é o fendmeno central da dindmica capitalista. Deste modo, esta variavel deve
ser contemplada nos estudos sobre crescimento e desenvolvimento econémico.

Como mencionado por Torres e Resende (2013), Schumpeter demonstra que o crédito € um
dos elementos basicos do processo de desenvolvimento econdmico e visto como complemento
monetério da inovacdo. Ja Paula (2011) destaca que o crédito tornou-se fator necessario para o
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desenvolvimento, quando as inovacdes sdo feitas por novos empresarios sem seus proprios meios de
producdo. Assim, por meio da criacdo de moeda bancaria, os bancos concedem crédito aos
chamados empresarios inovadores. Portanto, a presenca de um sistema financeiro evoluido torna-se
crucial para facilitar o processo de inovacao considerado por Schumpeter (1982) como forca
propulsora do crescimento econdémico.Deste modo, a seguir, discute-se 0s passos metodologicos
para examinar os impactos da preferéncia pela liquidez sobre o crédito e o desenvolvimento
regional nos municipios do Estado de Minas Gerais

3-METODOLOGIA

3.1 - Construgéo de indicadores financeiros e tecnoldgicos

Diante dos objetivos propostos, a primeira etapa do estudo trata da elaboracdo de
indicadores de progresso tecnoldgico e de crédito, visando corroborar, por meio de evidéncias
empiricas, a relacdo entre desenvolvimento financeiro e inovagdo para 0S municipios mineiros.
Especificamente, para representar a dimensdo monetario-financeira, utilizam-se as seguintes
variaveis: crédito bancéario disponibilizado em cada municipio do estado; depoésitos a vista e a prazo
e numero de agéncias bancérias.

Tais dados permitem algumas inferéncias sobre o comportamento dos bancos,
especialmente, no que diz respeito a decisdo de fornecer crédito ou ndo em funcdo de sua base de
depdsitos regional. Neste ponto, a proposta é o célculo para cada unidade municipal de um indice
que reflita, da melhor forma possivel, o comportamento dos bancos, no que diz respeito a forma de
oferecimento de liquidez ao sistema produtivo. Para tal, remete-se a metodologia proposta por
Crocco (2005) para estimacdo da preferéncia pela liquidez dos bancos (PLB) conforme a seguinte
expressao:

PLB= Deposn,os_a vista (1)
Crédito

em que dep0ositos a vista representam os recursos mais liquidos de que os bancos dispem, enquanto

os dados sobre crédito representam sua alocacdo de recursos de menor liquidez, ou seja, sua

disposicao em liberar empréstimos.

Desta forma, quanto menor a disposicdo do banco em emprestar, em vista dos seus recursos
disponiveis, maior sua preferéncia pela liquidez. O que se espera é que, em municipios de maior
incerteza econdmica, o nivel de empréstimos seja menor, devido a maior preferéncia pela liquidez
dos bancos frente a essa incerteza. Deste modo, espera-se que o nivel de desenvolvimento e geracdo
de inovacdo seja baixo, em razdo do ambiente de maior incerteza e do menor otimismo dos
investidores.

Considerando-se que o0 progresso tecnolégico pode ser mensurado pelo grau de
desenvolvimento (relativo) do seu Sl, usa-se como medida de progresso tecnologico a variavel
TEC, a exemplo de Herskovic, Ribeiro e Albugquerque (2008). Trata-se de uma proxy para o
progresso cientifico-tecnologico do municipio i calculada a partir da media aritmética dos
logaritmos naturais do numero de artigos e de patentes por milhdo de habitantes, tal como mostra a
seguinte expressao:

TEC, = 1(In ART, +In PAT,)(2)

na qual InArti; é o logaritmo natural da média do nimero de artigos publicados por milhdo de
habitantes e InPatj; € 0 logaritmo natural da média do nimero de pedidos de patentes por milhdo de
habitantes, entre 2000 a 2012, para 0 municipio i. Sendo a varidvel TEC a estimativa de uma
variavel proxy para a produgdo cientifica inovativa, é relevante atentar-se ao mencionado por
Herskovic, Ribeiro & Albuquerque (2008). Os autores afirmam que um indice sintético como este
esta sujeito a problemas, pois na transformacéo do progresso cientifico-tecnoldégico em um numero,
pode-se ignorar varios aspectos qualitativos, a medida que cada economia tem um desenvolvimento
histérico distinto do sistema nacional de inovacdo. No entanto, a tentativa é consideravel, pois
permite analisar a relagdo ndo corriqueira entre a dimensdo inovativa e financeira.




3.2 — Andlise Exploratoria de Dados Espaciais

A segunda etapa metodologica esta ligada a meta aqui estabelecida de avaliar a existéncia de
relacdo entre o patamar de maturidade do sistema financeiro dos municipios mineiros e o nivel de
desenvolvimento dos seus sistemas de inovacdo. Para tal, recorre-se aAnalise Exploratoria dos
Dados Espaciais (AEDE) *°, a qual representa um conjunto de técnicas empregadas para descrever
distribuicdes espaciais de variaveis, esbocar padrdes de correlagcdo espacial ou apontar a ocorréncia
de clusters, ou mesmo apontar outliers (ANSELIN, 1998). Essa analise utiliza as ferramentas de
visualizacdo espacial e de andlise de autocorrelacdo espacial global e local na interpretacdo das
informagdes. Essencialmente, a AEDE tem por principio que os fendmenos espaciais tendem a estar
correlacionados com outros geograficamente proximos. Objetiva-se, dessa forma, assinalar padrbes
espaciais do comportamento, ou seja, caracterizar a producdo, atecnologia, a ciéncia e a
existénciade crédito nos municipios de Minas Gerais. Para tal, sdo usadas as informacdes de
producdo de artigos, patentes, crédito per capita e PLB para os anos de 2006 e 2012.

3.3 - Abordagem Economeétrica

A terceira etapa, como forma de atestar empiricamente a relacdo de dependéncia entre o
sistema financeiro municipal e o sistema de inovagdo promovido pelos municipios mineiros.
Especificamente, usa-se da estimacdo de modelo econométrico para apontar inferéncias sobre
alguns dos determinantes da oferta de crédito municipal e do nivel tecnolégico destas cidades em
analise.

Primeiramente, segue 0 modelo econométrico exposto na equacdo (3), o qual permite
identificar a relacdo de dependéncia estatistica entre o volume de crédito de cada localidade e as
varidveis explanatorias: preferéncia pela liquidez dos bancos (PLB), PIB municipal (PIB) e
depositos totais (DEP) ™. Inclui-se ainda neste modelo como independente a variavel que equivale &
razdo entre o tamanho da populagdo e o nimero de agéncias bancarias para atendimento
(POPAGE). Trata-se de um indicador do acesso bancario da populacdo de cada estado,
representando assim uma medida da exclusdo financeira, cuja relacdo esperada é inversa, no que
concerne ao volume de crédito disponibilizado no municipio.

Créd, = g, + 5,PLB, + S,PIB, + 3,DEP, + S.POPAGE , + ¢, (3)

A justificativa para a inclusdo da variavel renda municipal (PIB) como proxy do nivel de
atividade econdmica considera a expectativa de sua relacdo positiva em relacdo ao montante de
crédito. Isso equivale a dizer que, quanto maior seu montante, maior a demanda e a oferta de crédito
dos bancos. Ja a variavel de depdsitos representa a totalidade de recursos disponiveis dos bancos em
cada municipio, com premissa de associacdo linear de comportamento também relagdo positiva com
o nivel de crédito. Sua insercdo na regressao vai ao encontro da meta de identificar se a preferéncia
pela liquidez dos bancos influencia o0 montante total de crédito disponibilizado nestas cidades.

Abaixo descreve-se o segundo modelo econométrico que visa a avaliacdo da relacdo entre
variaveis financeiras e tecnologicas e o nivel tecnologico de cada cidade (expresséo 4):

TEC, = 3, + B,Créd, + B,PAT, + B,PIB, +2, (4)
na qual TEC, e definida como varidvel dependente e proxy do progresso cientifico-tecnologico

municipal. Na busca de inferéncias sobre varidveis explicativas do comportamento da varia¢do do
indicador de progresso tecnoldgico, considera-se as varidveis: volume de crédito (Créd, ); namero

de patentes e desenhos industriais depositados no INPI (PAT,) e o PIB municipal - PIB, Esta

equacdo procura avaliar se o crédito, de suposta relacdo inversa com a preferéncia pela liquidez,
tem efeito sobre desenvolvimento tecnoldgico de cada cidade (TEC).

Bpara o processamento dos dados seré utilizado o software Geoda (Geodata Analysis Software) (ANSELIN, 2004).
Y0s depésitos totais equivalem a soma dos saldos de depésitos a vista do setor privado, de depésitos & vista do
governo, depoésitos de poupanca, depdsitos interfinanceiros e depdsitos a prazo disponiveis nos balancetes do BACEN
(2016).
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A variavel crédito representa o acesso da populacéo a recursos financeiros necessarios ao
fomento de atividades produtivas, entre estas as inovativas. A relacdo esperada é de que, quanto
menor a preferéncia pela liquidez, maior o prazo do crédito e maior o financiamento da atividade
inovativa. Isto equivale a dizer que a queda da preferéncia pela liquidez tem impacto sobre o
desenvolvimento regional. Por outro lado, o crédito disponibilizado colabora também para liberar
recursos para as atividades de P&D, motivando assim a inovacdo. Além disso, espera-se que 0
otimismo dos agentes, no contexto de baixa preferéncia pela liquidez, incentive a atividade
inovativa e a concessdo de crédito. Por fim, o numero de patentes dos periodos anteriores busca
representar o componente de learning-by-doingda inovagdo e fatores relacionados aos beneficios
das inovacdes passadas. Em muitos casos, a inovacdo encaminha para novas descobertas, o que
possibilita o registro de novas patentes resultantes do projeto inicial.

Considerando-se o formato da base de dados utilizada, usou-se dos métodos de estimacéo de
modelos de dados em painel. Sobre tal aplicacdo, Gujarati (2006) enumera que 0 método considera
explicitamente a heterogeneidade entre as unidades estudadas; proporciona dados mais informativos
com mais graus de liberdade e maior eficiéncia; e minimiza o viés decorrente da agregacdo de
unidades em grandes conjuntos.

Dito isso, duas abordagens sdo testadas: o modelo de efeito fixo e 0 modelo de efeito
aleatorio. A proposta é separar os fatores ndo observados que afetam a variavel dependente em dois
tipos: os que sdo constantes (efeito fixo) e os que variam ao longo do tempo (efeito aleatério). O
primeiro caso leva em consideracdo os efeitos especificos atrelados as unidades individuais, no caso
0s municipios, principalmente, quando existe grande heterogeneidade na amostra.

A diferenca entre 0 modelo de efeitos aleatdrios e o de efeitos fixos é a ndo correlacdo entre
o efeito ndo observado e as varidveis explicativas. Para tal, aplica-se o teste de Breusch-Pagan
(GREENE, 2002), que identifica se 0 modelo de efeito aleatorio € melhor que o modelo pooling. Ja
0 teste de especificacdo de Hausman (1978) segue a hipotese nula de inexisténcia da correlacdo
supracitada, seguindo a estatistica de teste Qui- Quadrado. No caso de haver correlacdo, promove-se
a estimacao seguindo a abordagem de efeitos fixos.

Por fim, na fase pds-estimacédo, de forma a dar respaldo as estimativas obtidas, segue-se 0
teste de inexisténcia de autocorrelacdo serial dos erros, tal como aponta Wooldridge (2010) no uso
da distribuicdo F. Aplica-se ainda o teste baseado na distribui¢do y° (Quadrado) proposto por
Greene (2002), visando atestar que 0s grupos apresentam variancias idénticas (group
wiseheterocesdasticity test).

3.4 Fonte e Tratamento dos Dados

No que concerne a base de dados, as informacdes financeiras provem do sistema de
Estatisticas Bancarias por Municipio do Banco Central (ESTIBAN/BACEN, 2016). Ja os dados do
nivel de atividade econémica (PIB) e de populagdo municipaisforam obtidos junto ao IPEADATA
(2016) e & Fundacéo Jodo Pinheiro (FJP, 2016), enquanto os nimeros de institui¢bes financeiras nos
municipios mineiros foram obtidos na base de dados da RAIS (Relacdo Anual de Informacdes
Sociais, 2016). As informagdes de atividades cientificas e tecnoldgicas séo coletadas,
respectivamente, no ISI (Web of. Knowledge — IP & Science, 2013) e no Instituto Nacional de
Propriedade Industrial (INPI, 2016).

Vale ressaltar que as informacdes sobre crédito bancario, bem como sobre os depdsitos a
vista e a prazo disponibilizados pelo Banco Central (ESTIBAN/BACEN, 2016) referem-se ao
balancete agregado dos bancos por municipios do estado de Minas Gerais onde ha ao menos uma
agéncia bancaria durante todo o periodo analisado, englobando o total de 632 municipios.

Seguindo na descricdo da base de dados, quando se trata das atividades cientificas, utiliza-se
0 numero de artigos cientificos publicados segundo informacgdes fornecidos pelo Institute for



Scientific Information (I1SI).**Utiliza-se neste caso como critério de selecdo o Science Citation Index
(que exclui revistas da area de humanas e de artes), sendo a média para o periodo de 2000 a 2012
de2.835 artigos publicados com autores filiados a instituigdes localizadas no estado de Minas
Gerais.O numero de municipios com pelo menos um autor participante de uma instituicdo local é
19. Os cinco municipios com maior producdo cientifica respondem por 98% em média para o
periodo da producdo cientifica nacional. Todavia, dada a dificuldade da tarefa de montagem do
banco e a escassez de informacgOes para unidade espacial municipal, os dados apresentados a seguir
contribuempara ummapeamento preliminar dos recursos cientificos disponiveis no Estado.

No que concerne a base de dados de patentes depositadas foram coletados junto ao INPI
(Instituto Nacional de Propriedade Industrial, 2016) **No registro da patente o endereco do titular
consta no documento (ver www.inpi.gov.br), desta forma o INPI tem transferido esses dados para 0s
seus registros magneéticos com informacfes a nivel municipal segundo patentes depositadas. O
namero de municipios com pelo menos um titular local de uma patente €, em média para o periodo
entre 2000 e 2012, 84. Os cinco municipios com maior producdo tecnoldgica respondem por em
média 65% das patentes identificadas.

Desta forma, os dados para analise em painel estdo restritos a amostra dos dezenove
municipios(Tabela 1Ae 2A em anexo).'” Ademais, os dados s&o anuais e deflacionados com base no
IGP-DI, considerando-se como ano de referéncia o ano de 2000, e logaritmizados para estimacgéo
dos modelos economeétricos.

4-ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 — Analise Exploratdria de Dados Espaciais

Nesta subsecdo sdo analisadas a distribuicdo geografica do crédito, da preferéncia pela
liguidez bancaria, das patentes e da producdo cientifica entre 0s municipios mineiros.
Primeiramente, observa-se a partir dos dados da pesquisa para 0s anos de 2006 e 2012 a alta
concentracdo do registrode patentes nos municipios mineiros, uma vez que dos 20 primeiros
municipios no ranking por numero de patentes, 5 detém 63% da sua producdo. Percebe-se ainda a
partir da analise do PIB municipal um forte fator concentrador da inovacdo, que surge amparada
pela forte concentracdo regional das atividades econdmicas mineiras. Observa-se também estreita
relacdo entre as informacdes dentro de cada unidade municipal de producdo de patentes, dindmica
econémica (PIB) e concessdo de crédito. Em relacdo a producdo cientifica, no entanto, ha certo
distanciamento, uma vez que sua producdo € concentrada nas instituices de ensino superior
publicas ou privadas.

Nesta etapa do estudo, discute-se também com base na visualizacdo de dados espaciaiso
cendrio revelador por parte de importantes variaveisde analise deste estudo. O intuito é avaliar e
discutir a espacialidade das informacGes do estado de Minas Gerais, com foco primeiro na
distribuicdo de crédito e no comportamento da preferéncia pela liquidez municipal em 2006 e 2012.

Partindo para a utilizacdo das ferramentas graficas para a analise espacial, foram analisados
os dados referentes as variaveis: crédito per capita e preferéncia pela liquidez*®. Tais dados foram
base de aplicacao das técnicas de Quantile, cujos mapas podem ser visualizados nas Figuras 1 e 2.

Na visualizacdo de padrdes de area através do quantile, os agrupamentos possuem a mesma
quantidade de elementos (FRANCA E RUDORFF, 2011), cuja aplicacdo permite a comparacao dos

BA variavel de artigos foi construida a partir de dados disponibilizados
emhttp://apps.webofknowledge.com/WOS_AdvancedSearch_input.do?product=WOS&SID=3Badlklv28gtk4kQQLb&s
earch_mode=AdvancedSearch. Acesso em abril de 2014.

16 A variavel de patentes parte de informacdes disponibilizadas em http://www.inpi.gov.br/estatisticas/estatisticas-
preliminares-2013-a-partir-de-2013, acesso em marco de 2016.

A justificativa para a escolha destes dezenove municipios mineiros da-se em virtude da presenca de informagdes em
relagdo as variaveis supracitadas para a maioria dos anos propostos neste estudo.

8 Além da técnica de quantile, também foram construidos mapas com as técnicas de Intervalos Iguais e Box Maps,
contudo, elas ndo apresentaram resultados conclusivos.
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cenarios de 2006 e 2012.A analise realizada é com base na distribuicéo igual dos individuos entre

0S grupos, neste caso, 0os 834 municipios foram divididos em 5 grupos de 171, conforme as Figuras

1 e2 mostram.

FIGURA 1 —Crédito per capita por municipio através do método do quantile, Minas Gerais, 2006 e
2012
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Fonte: Elaboragdo propria a partir da base de dados ESTIBAN (2016)
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FIGURA 2 —Preferéncia pela liquidez, por municipio de Minas Gerais, atraves do quantile, 2006 e
2012
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Na Figura 1, observa-se que 0s municipios dasregifes Noroeste de Minas, Triangulo
Mineiro, Sul de Minas, Regido Central/Regido Metropolitana de Belo Horizonte e Zona da
Mataapresentam os indices de maior quantil de crédito per capita. Em contrapartida, verifica-se
dispersao de municipios nos indicadores de menor quantil de crédito per capita para os anos citados.
Nota-se na Figura 2 um padrdo de distribui¢do do indicador de preferéncia pela liquidez bancaria
semelhante a distribuicdo de crédito: concentragdo das categorias com menor preferéncia pela
liquidez nos municipios das regides Noroeste de Minas, Triangulo Mineiro, Sul de Minas, Regido
Central/Regido Metropolitana de Belo Horizonte e Zona da Mata, especialmente, para 0 ano de
2012. Tal evidencia coaduna com a abordagem tedrica destacada neste trabalho de que quanto
maior for o crédito, menor é a preferéncia pela liquidez dos bancos.

De posse da configuracdo regional das varidveis de inovagdo e de producdo cientifica, nota-
se na Figura 3 um padréo de distribuicdo de patentes entre 0s municipios mineiros semelhante com
0 padrédo da distribuicdo do crédito: concentracdo da produgdo de patentes nas regifes Noroeste de
Minas, Triangulo Mineiro, Sul de Minas, Regido Central/Regido Metropolitana de Belo Horizonte e
Zona da Mata. Observa-se, preliminarmente, que a presenca de patentes pode ser explicadapela
distribuicdo das atividades econdmicas no espaco e tambémda distribuicdo do crédito como imagem
dessa distribuicdo, com possibilidade a ser investigada de mutua causalidade. Tal fato ainda
corrobora o argumento teérico de que a presenca deinstituicdes mais desenvolvidas em ambientes
de menor incerteza promove aoferta de crédito e a proliferacdo de canais mais consolidados entre
agentes,0 que propicia 0 ambiente para a criacdo e o registro de patentes, gerandoum ciclo virtuoso
de desenvolvimento. (CROCCO et al, 2007).

Figura 3 —Distribuicdo espacial das patentes, por municipio, Minas Gerais, 2006 e 2012
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Fonte: Elaboracgdo propria a partir da base de dados INPI (2016).

A Figura 4representa a distribuicdo geogréafica de artigos indexados pelo ISI em 2006 e 2012
nos municipios do Estado de Minas Gerais. Observam-se uma forte concentragdo da producao
cientifica, maior entre as variaveis analisadas. Em 2006, apenas 02 municipios possuem mais de
300 artigos cientificos e em 2012 sdo registrados 4 municipios com mais de 300 artigos. Ademais,
percebe-se que a publicacdo de artigos esta altamente relacionada a existéncia de universidades
publicas ou privadas, institutos de pesquisa e institutos federais.

Dessa forma, a distribuicdo espacial das publicagdes mostrou-se fortemente concentrada a
existéncia de universidades e centros de pesquisa, que sdo desigualmente distribuidos no espaco
neste periodo. E importante notar que a concentracdo das atividades de crédito, emboraelevada, é
inferior & concentracdo encontrada para os tdpicos cientificos etecnoldgicos. Este resultado é
consoante ao encontrado por Albuquerque et al. (2009) em estudo sobre a distribuicdo espacial da
producdo cientifica e tecnoldgica para o caso dos municipios brasileiros nos anos de 1990 e 2000.
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Figura4 —Publicacéo de artigos, por municipio, Minas Gerais, 2006 e 2012
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Fonte: Elaboracdo propria a partir da base de dados ISI (2016).

Até esse ponto, a analise descritiva permite algumas observagdes. Em suma, observa-se a
existéncia de certahierarquia de concentracdo espacial em relacdo as quatro varidveis analisadas, a
saber (em ordem decrescente): preferéncia pela liquidez, concessdo de crédito, nimero de patentes e
producdo de artigos cientificos. Isso permite inferir, de forma bastante cautelosa, que a producéo de
patentes, ao se situar entre a producdo de artigos cientificos e oferta de crédito, teria no primeiro
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(producdo cientifica) um insumo essencial para a sua producdo (talvez até um pré-requisito) e no
segundo o elemento que viabiliza a sua producdo. Isso explicaria 0 porqué dos diferenciais de
concentracdo. De posse destes elementos apresenta-se a seguir os resultados das anélises
econométricas destas relacdes.

4.3Analise Econométrica

Diante da abordagem econométrica proposta, apresenta-se nesta se¢do as estimagdes dos
modelos economeétricos obtidos a partir da abordagem de modelos de dados em painel, de forma a
acompanhar municipios especificos de Minas Gerais no periodo entre 2000 a 2012. Primeiramente,
é importante destacar que para as ambos os modelos obtidos (Tabelas 1le 2), procedeu-se ao teste de
Hausman, cuja conclusdo leva a rejeicdo da hip6tese nula de que o modelo de efeitos aleatérios € o
mais indicado para ambos os modelos estimados.

Tabelal-Modelo de Efeitos Fixos para variacbes do volume de crédito, municipios de Minas
Gerais, 2000-2012

Variaveis Explicativas Crédito
Constante 48376 ™
(1,4216)
. . -0,6831***
Preferéncia pela liquidez
(0,04273)
0,2087**
Produto Interno Bruto ’
(0,0956)
. : 0,6101 7"
Depdsitos Totais
(0,05764)
ns
Populagao/nimero agéncias bancarias (()008336%
Coeficiente de determinacéo intraestados (R wiir 0,9477
Coeficiente de determinagéo entre estados (R? petween) 0,9723
Coeficiente de determinacéo geral (R% overan) 0,9964
Erro padréo de ¢; 0,3017
Erro padréo de & 0,1202
Correlagdo entre os residuos - Corr (&;, €;; ) 0,5876
Teste F de Significancia Global 432,44

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Forma Funcional duplo - log. Valores entre parénteses: erro-padréo.
- ns: ndo significativo, ***: significativo a 1%, **: significativo a 5% e *: significativo a 10%.

No que se refere aos pressupostos basicos, os modelosde inferéncias sobre os determinantes
do crédito e do nivel tecnologico destes municipios expostos nas Tabelas le 2, respectivamente
revelaram presenca de autocorrelacdo entre os erros lado a lado com evidéncia de
heterocedasticidade. Para eliminar tal violagdo, seguiu-se as estimativas a partir do método de Erros
Robustos, de forma que os estimadores de efeitos fixos tornam-se eficientes, mediante erros ndo
serialmente correlacionados e também homocedasticos. A seguir, a Tabela 3 apresenta os resultados
acerca das dependéncias estatisticas lineares auferidas entre as varidveis explicativas: depositos
totais, renda interna bruta, preferéncia pela liquidez e raz&o populagdo e numero de agéncias com a
variavel dependente volume de credito municipal.

Em primeiro lugar, observa-se o coeficiente negativo e estatisticamente significativo para a
relacdo entre crédito municipal e a proxy de preferéncia pela liquidez (PLB). Tal resultado permite
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inferir que o cenario de elevagdo da preferéncia pela liquidez nestes municipios esta associado ao
decrescimo do valor esperado do volume de crédito para o periodo. Trata-se de uma associacdo de
comportamento que tem respaldo no arcabougo teorico discutido anteriormente, bem como vai de
encontro aos resultados descritivos e econométricos do estudo de Cavalcante, Crocco e Jayme Jr.
(2006) a respeito do impacto da preferéncia pela liquidez sobre a oferta de crédito para os
municipios brasileiros entre 1988 a 1999

De acordo com Torres e Resende (2013), num ambiente de incerteza, 0s bancos, assim como
os demais agentes da economia monetaria, tém preferéncia pela liquidez. A sua escala de
preferéncia pela liquidez varia segundo o grau de incerteza e confianga nas expectativas quanto ao
retorno esperado dos diversos ativos. Sua estratégia de maximizacgédo de ganhos define-se de acordo
com o trade off entre rentabilidade e liquidez. Se o banco prefere liquidez a rentabilidade, escolhe
ativos mais liquidos em seu portfolio de aplicacBes. Alternativamente, ao buscar rentabilidade em
detrimento de liquidez dar-se-&4 quando as expectativas sdo otimistas e a incerteza baixa. Assim, 0s
bancos com preferéncia pela liquidez podem ndo acomodar passivamente a demanda por crédito,
conforme aponta o primeiro modelo.

No tocante a relacdo entre depositos totais e montante de crédito, identifica-se sinal positivo
e estatisticamente significativo, corroborando as hip6teses aqui apresentadas. Sendo os depdsitos
totais a soma de depositos a vista e a prazo, o aumento dos depoésitos a prazo significa que mais
recursos do passivo estdo em posi¢cGes menos liquidas. Assim, hd maior margem de manobra dos
bancos para alongar o prazo dos recursos do seu ativo, ou seja, podem tornar-se menos liquidos e
aumentar a disponibilidade de crédito. J& a conta depoésitos a vista é positivamente relacionada ao
volume de recursos entre municipios. A razdo € que, independentemente do destino dos recursos,
estes sd0 computados como depdsitos a vista para os agentes receptores do crédito (CARVALHO,
2000). Além disso, regiGes que apresentam maiores volumes de crédito também apresentam
maiores volumes de depdsitos a vista. Tal evidéncia diz respeito, dentro da realidade nacional, as
regibes mais desenvolvidas, como o Sudeste brasileiro, conforme constatado no estudo de Torres,
Carvalho e Cruz (2015) para os estados da regido sudeste brasileiro no periodo entre 2000 e 2012.

Quando testada a relacdo entre o dinamismo de cada economia municipal, medido pelo PIB
municipal, e o volume de crédito, confirma-se a premissa de relacdo positiva, Isso sugere que,
considerando-se a realidade da economia mineira, os valores crescentes do PIB estdo associados as
variagBes positivas no volume de crédito municipal. Este resultado é semelhante as estimativas de
Cavalcante, Crocco e Jayme Jr. (2006) e de Torres, Carvalho e Cruz (2015).

Considerando-se a forma duplo-log, os estimadores representam elasticidades. Assim, 0
coeficiente positivo obtido na relacdo entre crédito e PIB municipal aponta que, diante da variacao
de 1% no PIB, em média, tem-se 0 aumento de 0,21% no volume de crédito. Trata-se de um valor
relativamente baixo, mas coerente com 0s municipios analisados que apresentaram elevado indice
de PLB, sinalizando uma regido com maior incerteza econdmica e menor nivel de desenvolvimento.
De forma que, os bancos nacionais podem oferecer menos crédito e/ou emprestar menos para estes
municipios, dada sua estrutura econdmica e o remoto controle sobre as suas filiais; ou ainda, é
possivel que o sistema financeiro presente nessas regides atue captando e transferindo recursos
dessas para outras regides mais desenvolvidas (menor grau de incerteza), aprofundando assim as
desigualdades de renda existentes entre as mesmas. Este resultadodemonstra a importancia do
crédito no processo de crescimento, no entanto, este efeito amplifica-se em regides onde o grau de
incerteza € menor, dando maior confianca ao investidor/financiador de reaver seus empréstimos.
(ROMERO e AVILA, 2010).

No que concerne a relacdo inversa entre PLB e crédito, é um resultado coerente com o
argumento tedrico de que o aumento da preferéncia bancaria pode provocar reducdo da
disponibilidade de crédito regional. O coeficiente obtido aponta que a elevacdo de 1% no indice
proxy da PLB promove a diminuicdo em média de 0,68% no volume de crédito. Por fim,
enfatizando a influéncia dos depdsitos totais sobre o crédito, pode-se inferir que a variacdo de 1%
nos depdsitos esta relacionada as alteragcdes positivas de aproximadamente 0,61% no crédito. Em
meio a proposta de avaliar a relagdo entre o nimero de habitantes da cidade por nimero de agéncias
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bancérias, a estimativa do parametro aponta coeficiente negativo, tal como prediz a teoria acerca da
exclusdo financeira, mas estatisticamente ndo significativo. Todavia, este resultado pode em certa
medida explicar a fraca relacéo entre atividade produtiva e crédito, uma vez que ha para as unidades
municipais mineiras um elevado indice de exclusdo financeira associada a uma forte concentragédo
bancaria e crediticia.

A préxima discussao segue a Tabela2, na qual se pode visualizar a regressdo a partir do
modelo de dados em painel com efeitos fixos para tracar inferéncias sobre o indicador de nivel
tecnolégico dos municipios em estudo. O primeiro destaque diz respeito as relacBes positivas
estatisticamente significativas entre as variaveis explicativas patentes e volume de crédito com a
variavel dependente proxy do progresso tecnoldgico municipal (TEC). Especificamente, observa-se
que a variacdo de 1% no PIB tem impacto médio associada & mudanca no nivel de inovagdo em
torno de 0,02617%.

Tabela2— Modelo de Efeitos Fixos para explicar variacdes no nivel de progresso tecnologico,
municipios de Minas Gerais, 2000-2012

Variaveis Explicativas TEC
Constante 02650
(0,7359)
Crédito 0,04632
(0,02458)
0,02617 ™
Produto Interno Bruto (0.2610)
Patente 0,534
(0,1537)
Coeficiente de determinacdo intramunicipios (R? within) 0,5010
Coeficiente de determinago entre municipios (R? peween) 0,1232
Coeficiente de determinacéo geral (R? overall) 0,1319
Erro padréo de ¢; 0,3193
Erro padrdo de ¢ 0,0852
Correlagéo entre os residuos - Corr (g;, &) -0,6411
Teste F de Significancia Global 37,41

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Forma Funcional duplo - log. VValores entre parénteses: erro-padrao.
- ns: ndo significativo, ***: significativo a 1%, **: significativo a 5% e *: significativo a 10%.

Ademais, o crédito também tem impacto positivo sobre a criacdo de tecnologia e/ou
inovacdo. Considerando-se que a preferéncia pela liquidez tem relacdo inversamente proporcional
com o crédito destes municipios, variavel que por sua vez possui associacao linear positiva com o
progresso tecnologico dessas economias, pode-se inferir, mesmo que indireta, a relacdo entre
preferéncia pela liquidez e progresso tecnoldgico destes municipios mineiros. Este resultado
corrobora a base tedrica deste estudo de que a menor a preferéncia pela liquidez dos bancos associa-
se ao maior montante de crédito disponibilizado e ao desenvolvimento inovativo proporcionado
intramunicipio.

Por fim, o modelo estimado indica que o nimero de patentes detém relacdo positiva com a
proxy de patamar tecnoldgico de cada municipio. Tal resultado, no entanto, ndo demonstra o efeito
learning-by-doing (patentes do periodo anterior), assim como estimado em Romero e Jayme Jr.
(2008). No caso dos municipios mineiros para o periodo estudado, ndo foi possivel demonstrar o
benéfico de inovagbes passadas no registro de novas patentes. Tal fato pode ser atribuido a
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imaturidade do sistema de inovagdo percebido nestas unidades de andlise, acha vista a espacialidade
da producdo cientifica concentrada em universidades e centros de pesquisa desigualmente
distribuidas no espago.

Em suma, observa-se que os resultados empiricos obtidos confirmam a importancia do
crédito para o processo de inovacdo, conforme discutido por Schumpeter (1982). As estimativas
auferidas atestam ainda a dependéncia dos sistemas de inovacédo de fontes de financiamento geradas
pela expansdo do crédito. Isso implica na necessidade de empresarios inovadores schumpeterianos
conseguirem convencer 0s bancos a fornecer o crédito para custear a inovacdo. Por um lado, vale
lembrar que os bancos tém preferéncia pela liquidez, cuja escala varia segundo a confianca nas
expectativas de retorno esperado dos diversos ativos. Por outro, Torres e Resende (2013) ressaltam
que, mesmo em cendrios de expansdo monetaria internacional, os bancos nacionais priorizam
projetos de investimento do tipo especulativo (ponzi) devido a vulnerabilidade externa estrutural
junto a politicas monetarias ineficazes. Portanto, deve-se destacar que a expansdo econdmica, via
crédito, ndo garante inovacdo de qualidade, ou mesmo inicio do processo de inovacao.

Assim, a relacdo negativa entre PLB e crédito ndo pode ser desconsiderada, pois sugere que
quanto maior a PLB, menor a disposicdo dos bancos em financiar os projetos de investimento,
especialmente de atividades inovativas, dado o grau de incerteza elevado a elas associado. Se,
portanto, os bancos sdo mais relutantes em conceder empréstimos de longo prazo nas regiGes com
sistema de inovacdo pouco eficiente, ao negar apoio suficiente a inovacdo, podem impedir ou
limitar o fortalecimento do potencial dindmico da economia.

Nestes termos, um caminho para o rompimento com o ciclo apresentado seria 0
amadurecimento dos seus sistemas de inovacgdo. Este parece ser o caso dos municipios mineiros,
haja vista a relagdo entre os niveis de atividade produtiva (medido pelo PIB) e de inovacdo. A
relacdo das trés variaveis citadas anteriormente parece demonstrar a constru¢do e constituicdo de
um ambiente propicio a criacdo de tecnologia. Tal ambiente reduz a incerteza dos agentes quanto ao
retorno de seus investimentos e concede a seguranca esperada por agentes financeiros e bancos a
investir no processo de inovagdo, considerado por Schumpeter (1982) forca propulsora do
crescimento econémico.

5- CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho procurou identificar empiricamente a premissa de relacbes de dependéncia
entre o sistema local de inovagdes (SI) e o sistema financeiro a partir de dados dos municipios
mineiros para o periodo entre 2000 e 2012. Embora esta seja uma area pouco explorada, tanto
teoricamente, quanto empiricamente, procurou-se contribuir para essa literatura via analise mais
desagregada por meio de unidades municipais. Entre as principais observacfes a serem feitas, é
possivel reconhecer fortes evidéncias da existéncia de associacdo de comportamento de indicadores
de um sistema financeiro dinamico e um eficiente sistema de inovagdo. Adicionalmente, a discussdo
tedrica e os resultados obtidos confirmam o sistema financeiro como parte integrante do sistema
local de inovagOes. Isto equivale a dizer que possuir um grau desenvolvido de conhecimento e
producdo cientifica e tecnoldgica implica em um sistema financeiro maduro e eficaz.

Os resultados da analise descritiva permitem argumentar que existe forte concentracdo
espacial intraestado de Minas Gerais das variaveis preferéncia pela liquidez, crédito, patentes e
artigos cientificos, e o grau de concentracdo ¢ maior para a ultima varidvel e menor para as duas
primeiras. Ademais, por meio desta analise espacial e dos dados da pesquisa, pode-se afirmar que
quanto maior a PLB, pouco organizada e sistematizada tende a ser a dindmica inovativa, o que faz
com que a fonte de recursos financeiros mais utilizada para atividades de P&D seja o capital proprio
ou do Governo em suas trés esferas (federal, estadual e municipal).

Ja os resultados da andlise econométrica mostram que a producdo de ciéncia e tecnologia
depende de variagdes positivas no credito, no nivel das atividades econémicas e na producdo de
patentes. Tal relacdo de dependéncia permite atentar para o fato de que a producao cientifica pode
ser considerada pré-requisito para a produgdo de patentes, no entanto, a concessao de credito na
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localidade se torna o elemento viabilizador desta, a qual depende negativamente da preferéncia pela
liquidez e positivamente associa-se ao nivel de atividade econémica e de depositos bancarios. 1sso
pode ser inferido a partir dos valores apresentados na analise econométrica, os quais deixam claro
que a variacdo positiva do varidvel crédito é a segunda que mais aumenta a possibilidade de
aumento na producdo de patentes. 1sso poderia dar-se através do crédito direcionado diretamente
para a producdo de patentes, ou por meio de seu impacto positivo sobre o nivel de atividade
econdmica, fato este impulsionador da producgéo de patentes.

Todavia, cabe a ressalva de que o sistema financeiro mais do que influencia de forma direta
o financiamento de inovacdo. H& forte associacdo entre o dinamismo do sistema financeiro e o
dinamismo de uma economia, bem como em relacdo ao desenvolvimento tecnolégico e econdémico
de determinada regido. Dessa forma, quanto melhor a interacdo entre os sistemas financeiro,
produtivo e de inovacgdo, maior o desenvolvimento tecnoldgico dos municipios, como também a
continuidade do circuito de causagdo circular cumulativa formado por crédito, investimento e
inovacdo. Todavia, fica aqui a sugestdo de aprofundamento da discussdo destas relacdes no
contexto da realidade de municipios, com varias particularidades distintas.

No que se refere ao método da pesquisa, destaca-se que o presente estudo contribui tedrica e
empiricamente para o reconhecimento da importancia de se investir e fomentar as atividades de
P&D, além da necessidade de se investir melhor na articulacdo entre os setores de producdo e
conhecimento,a fim de proporcionar a interagdo para apropriacdo produtiva dos mesmos. Com isso,
um sistema econdmico dindmico pode contribuir para o aumento dos ganhos dos bancos e agéncias
financiadoras, diminuindo o risco de perdas, as taxas de juros e também a preferéncia pela liquidez,
motivando a disponibilidade de crédito de longo prazo.Ademais, o trabalho possui como mérito a
base de dados utilizada, cuja construcao € complexa, considerando-se o formato de disponibilizagdo
de dados das instituicdes que fornecem dados sobre montantes de créditos, depdsitos totais, além da
dificuldade de organizar os dados relativos aos artigos publicados pelas instituicdes de pesquisa dos
municipios em foco.

Por fim, fica aqui a ressalva da necessidade de se aprofundar os estudos a respeito da
conformacéo entre o Sl brasileiro e o dos seus estados e municipios, levando-se em consideracao as
variaveis financeiras e a configuracdo do sistema financeiro brasileiro. Como sugestdo para novos
trabalhos, ha a possibilidade de se relacionar os fatores que motivam a decisdo de investimento em
inovacdo, bem como a aplicacdo da Econometria Espacial via, por exemplo, andlise de cluster, a
partir da incorporacao de novas variaveis para mapear o dinamismo tecnoldégico dos municipios do
estado e/ou mesmo do pais como um todo.
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ANEXO

Tabela A1 - indice de Preferéncia pela liquidez dos bancos, municipios do estado de Minas Gerais, 2000 a 2012

Periodo/Municipi Alfenas Araxé Belo Coronel Diamantina Governador Itajubé Juizde | Lavra Montes
0 Horizonte Fabriciano Valadares Fora S Claros

2000 0,252 0,143 0,084 0,214 0,329 0,286 0,287 0,109 0,263 0,182
2001 0,206 0,184 0,107 0,225 0,218 0,264 0,267 0,134 0,237 0,189
2002 0,230 0,286 0,117 0,321 0,328 0,352 0,380 0,172 350 0,262
2003 0,213 0,323 0,113 0,305 0,500 0,329 0,332 0,164 0,352 0,286
2004 0,174 0,374 0,145 0,270 0,285 0,301 0,310 0,210 0,270 0,362
2005 0,256 0,257 0,174 0,357 0,482 0,249 0,324 0,279 0,296 0,380
2006 0,229 0,195 0,153 0,359 0,316 0,224 0,301 0,249 0,273 0,278
2007 0,227 0,174 0,143 0,339 0,475 0,222 0,305 0,242 0,229 0,286
2008 0,189 0,180 0,137 0,361 0,532 0,259 0,351 0,308 0,288 0,301
2009 0,114 0,153 0,103 0,236 0,223 0,206 0,225 0,205 0,203 0,240
2010 0,117 0,156 0,100 0,200 0,212 0,192 0,235 0,193 0,201 0,227
2011 0,125 0,121 0,085 0,130 0,139 0,133 0,154 0,142 0,144 0,182
2012 0,095 0,083 0,065 0,110 0,119 0,100 0,151 0,118 0,126 0,120

Periodo/Municipi Nova Ouro Santa Luzia | S&o Jodo del Rei TeOf'I.O Timoteo Uberab Uberlandia Vigosa

0 Lima Preto Otoni a

2000 0,289 0,419 0,369 0,277 0,300 0,265 0,179 0,150 0,348
2001 0,248 0,332 0,377 0,257 0,233 0,236 0,214 0,162 0,257
2002 0,591 0,509 0,478 0,363 0,327 0,266 0,267 0,162 0,515
2003 0,684 0,612 0,286 0,321 0,352 0,327 0,231 0,150 0,515
2004 0,695 0,543 0,351 0,240 0,323 0,280 0,283 0,165 0,410
2005 0,763 0,564 0,327 0,289 0,285 0,324 0,245 0,162 0,467
2006 0,696 0,500 0,311 0,292 0,278 0,337 0,209 0,154 0,451
2007 0,503 0,491 0,332 0,307 0,265 0,317 0,223 0,154 0,443
2008 0,532 0,528 0,388 0,377 0,283 0,253 0,221 0,143 0,522
2009 0,291 0,293 0,238 0,249 0,220 0,170 0,169 0,132 0,429
2010 0,253 0,286 0,262 0,259 0,229 0,163 0,171 0,120 0,419
2011 0,156 0,184 0,188 0,175 0,152 0,119 0,139 0,100 0,257
2012 0,129 0,113 0,145 0,113 0,104 0,086 0,118 0,089 0,157
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Fonte: Elaboracédo propria com dados do ESTIBAN (2016).

Tabela A2 — Percentual médio de patentes, artigos e PIB municipal e crédito bancario, municipios do Estado de Minas Gerais, 2000 a 2012

Variaveis/Municipios Alfenas Araxa B_elo Cor_opel Diamantina Governador Itajubd Juiz De Lavras Montes
Horizonte | Fabriciano Valadares Fora Claros

Percentual patentes municipio MG /

patentes estado MG 0,24 0,46 38,57 0,28 0,03 0,62 0,81 3,60 0,39 0,67

Percentual artigos municipio MG/ artigos 0,88 0,01 54.20 0,03 0,07 0,04 1,60 475 1051 0,35

estado MG

,F\’/'Ieéce”t“a' PIB municipio MG /PIB estado | -, 3¢ 0,72 15,29 0,26 0,10 1,04 0,48 272 | 042 | 132

Crédito em bilhdes de reais 1,17 1,35 172,18 0,64 0,38 2,70 1,00 9,09 1,16 2,71

. o Nova Ouro Santa Séo Jodo Tedfilo - AL .

Varidveis/Municipios Lima Preto Luzia Del Rei Otoni Timéteo | Uberaba | Uberlandia | Vigosa

Percentual patentes municipio MG /

patentes estado MG 0,84 0,73 0,94 0,22 0,19 0,53 2,04 3,59 1,04

Percentual artigos municipio MG/ artigos 0,11 3,94 0,02 0,99 0,63 0,04 1.44 8,69 20,45

estado MG

I':\’/(Ie(rscentual PIB municipio MG / PIB estado 1,03 0.84 0,60 0,31 0,38 0,80 2.24 5,07 0,21

Crédito em bilhdes de reais* 0,58 0,50 0,56 0,84 0,98 0,89 4,68 18,98 0,68

Fonte: Elaboragdo propria com dados da pesquisa.
Notas: *O valor de crédito em bilhdes de reais esta deflacionado com base no IGP-DI, considerando-se como ano de referéncia o ano de 2000.
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