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SISTEMA FINANCEIRO, CRESCIMENTO ECONOMICO E
DESIGUALDADES REGIONAIS NO ESPIRITO SANTO:
UMA ANALISE ESPACIAL PARA OS MUNICIPIOS!

Resumo

O objetivo deste trabalho é estu-
dar o comportamento e o desempe-
nho do sistema financeiro no Espirito
Santo, como importante fator para
a explicagdo das desigualdades re-
gionais no Estado. A partir da teoria
pos-keynesiana, o sistema financeiro
é considerado um dos agentes fun-
damentais para o desenvolvimento
regional por meio do financiamento
de atividades produtivas. Por outro
lado, as desigualdades regionais se
acentuariam pelas posturas e estra-
tégias bancdrias diferenciadas que
os bancos adotam de acordo com a
localidade em que estdo inseridos,
o que é conhecido como teoria da
causacdo circular cumulativas (a
partir de Myrdal, 1965). De modo
geral, objetivou-se identificar os
municipios do Espirito Santo que se
caracterizam por possuir dinamismo
econdmico e um sistema financeiro
desenvolvido e disposto a ofertar
maiores quantidades de crédito. Para
alcancar tal objetivo, o arcabougo me-
todolégico foi composto pela Analise
Fatorial, construida por varidveis
econdmicas e financeiras, abrangen-
do o espago compreendido pelos 78
municipios do Estado. Por meio do
emprego desta técnica, foi possivel
construir um indice que indica o
Potencial de Desenvolvimento Fi-
nanceiro (PDF) dos seus municipios.

RoBsoN ANTONIO GRASSF
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Os resultados da anélise, pioneira
no Espirito Santo, revelam as fortes
disparidades existentes entre os mu-
nicipios capixabas, constatando que
o sistema financeiro se concentra em
regides caracterizadas por possuirem
dinamismo econdmico e desenvolvi-
mento social, revelando-se importan-
te fator explicativo dos significativos
desequilibrios regionais da economia
capixaba.
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Abstract

This paper aims to analyze the
behavior and performance of the
different profiles of the financial
system at Espirito Santo as an im-
portant instrument in explaining
regional disparities at state. The Post
Keynesian theory explains financial
system constitutes one of the key
players for regional development
through the financing of productive
activities. Moreover regional dispari-
ties are exacerbated by the attitudes

and strategies banking that banks
have differentiated according to the
locality in which they live, what is
known as the theory of circular and
cumulative causation (Myrdal, 1965).
In general, the objective was to iden-
tify the municipalities of the Espirito
Santo which are characterized by
economic dynamism and has a de-
veloped financial system and willing
to offer greater amounts of credit.
To achieve this, the methodological
framework was composed of Factor
Analysis, built by economic and fi-
nancial variables, covering the space
comprised by the 78 municipalities.
The use of this technique it allowed
the construction an index that in-
dicates the Financial Development
Potential (FDP) of its municipalities.
The results of the analysis, a pioneer
in the Espirito Santo, reveal the
wide disparities between the mu-
nicipalities of the State, noting that
the financial system is concentrated
in regions characterized by having
economic dynamism and social
development, revealing important
factor explaining the significant
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regional imbalances in the economy
of Espirito Santo.
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1 Introdugao

Existe consenso na literatura
sobre desenvolvimento regional a
respeito da existéncia de uma cor-
relacdo positiva entre crescimento
econdmico e atuacdo do sistema
financeiro. Embora haja certa discor-
dancia quanto a dire¢do da causali-
dade, diversos estudos nacionais e
internacionais j& foram realizados,
por meio da construcdo de indica-
dores financeiros e econdmicos, com
o intuito de comprovar a veracidade
desta relagao.

Segundo Levine et alii (2000),
o desenvolvimento bancario é po-
sitivamente correlacionado com a
taxa atual e futura de crescimento
econdmico, acumulacdo de capital
e crescimento da produtividade,
principalmente quando os bancos
oferecem servigos mais sofisticados
para os individuos e empresas.

Tal relacdo também é abordada
pela teoria pds-keynesiana. Esta
teoria comecgou a ser desenvolvida
na década de 1970, tendo como expo-
entes Paul Davidson (1978) e Hyman
Minsky (1982; 1986), entre outros.
Dow (1987), precursora da introdu-
¢ao do referencial p6s-keynesiano no
ambito dos estudos regionais, utili-
za elementos da teoria de Keynes,
como ndo neutralidade monetaria e
preferéncia pela liquidez, revelando
o sistema bancério como o principal
agente no processo de insergao e
criacdo de moeda.

Utilizando os preceitos da teoria
da causacdo circular cumulativa de-
senvolvida por Myrdal (1965), Dow
(1987) explica que os bancos podem
acentuar as desigualdades regionais
quando as forgas de mercado atuam
livremente. Assim, a postura dife-
renciada que os mesmos adotam,
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dado o tipo de regiao (periférica ou
central) em que estdo inseridos, pode
gerar processos cumulativos que au-
mentam ainda mais as disparidades
regionais.

Partindo dos estudos ja realiza-
dos no Brasil em ambito regional
(AMADO, 1997; e CROCCO, 2011)
e tendo em vista a total auséncia de
trabalhos realizados especificamente
para o Espirito Santo, achou-se pro-
picio desenvolver um estudo que
abordasse a configuragao financeira
no Estado, analisando o comporta-
mento diferenciado que os bancos
adotam em relac¢do a sua localizacdo
espacial.

O Espirito Santo é caracterizado
por possuir uma configuracdo bas-
tante heterogénea em relagio ao seu
desenvolvimento regional. Grande
parte dos municipios ndo usufrui
das mesmas taxas de crescimento
econdmico do Estado (que por sua
vez foram superiores & média bra-
sileira nas dltimas décadas). Assim,
este crescimento se assentou somente
no entorno da capital e em alguns
municipios litoraneos, revelando
que apenas uma pequena parte do
Estado apresenta forte dinamismo
econdmico, um sistema financeiro
disposto a atender a demanda de
crédito regional, e melhores con-
dicdes econdmicas e sociais como
renda, emprego e educacao. E nesse
contexto que surgiu o interesse em
pesquisar o sistema financeiro no
Espirito Santo como um dos fatores
decisivos para a explicagdo das suas
desigualdades regionais.

Assim, o objetivo geral deste
trabalho é realizar uma analise es-
pacial da configuragao financeira do
Espirito Santo, bem como dos perfis
diferenciados da atuagado bancaria
(quanto a concessao de empréstimos,
financiamentos, depdsitos, dentre
outras variaveis) em distintas regi-
des, como importante fator para a
explicacdo das disparidades regio-
nais no Estado.

Para atingir suas conclusodes, o
trabalho se utiliza de uma analise
multivariada, a Analise Fatorial,

que se apresenta como importante
ferramenta metodolégica para ana-
lisar as distintas formas de atuacdo
dos bancos para o caso capixaba,
constituindo-se de ferramenta uti-
lizada de forma pioneira para o
objeto de estudo em questdo. Por
meio desta técnica, serd encontrado
um indice denominado Potencial de
Desenvolvimento Financeiro (PDF),
construindo-se uma hierarquia que
capta a dinamica financeira de cada
municipio capixaba, dadas as vari-
aveis incluidas para a realizacdo da
referida metodologia.

Além desta parte introduté-
ria, o trabalho esta organizado em
mais quatro se¢des. Na segunda
secdo serdo expostas as principais
contribui¢des da literatura sobre a
relacdo entre sistema financeiro e
crescimento econdmico, bem como
sobre a atuacdo dos bancos no dambito
regional, tendo como base a teoria
pos-keynesiana. A se¢do 3 descreve-
ré a evolugdo recente da economia
capixaba. Além disso, tal segdo se
preocupard em analisar alguns in-
dicadores econdmicos e financeiros
das regides do Estado com o intuito
de ressaltar a discussdo sobre as de-
sigualdades regionais existentes no
Espirito Santo. A quarta parte mos-
trard o método estatistico que serd
utilizado para aplicacdo dos dados
a metodologia proposta, bem como
os resultados encontrados, consti-
tuidos de andlises espaciais para os
municipios. Por fim, na se¢do 5, serdo
descritas as conclusdes do trabalho,
destacando-se os resultados mais
relevantes relacionados ao sistema
financeiro capixaba como importante
fator para a explica¢do das desigual-
dades regionais no Estado.

2 Moedas, sistema financeiro e
desenvolvimento regional:
contribuicdes da literatura
pos-keynesiana
Grande parte dos escritos da

literatura econdmica propde uma im-

portancia secunddria para a atuacao

bancéria no contexto regional. Po-
rém, nas tltimas décadas, mais pre-

Ano XV N°28 Dezembro de 2013  Salvador, BA 29



cisamente desde os anos setenta do
século passado, alguns estudos tém
emergido a partir de uma abordagem
endégena e ndo neutra da moeda,
com o intuito de abordar a influéncia
do sistema bancario no processo de
desenvolvimento regional.

Partindo-se do arcabougo pos-
-keynesiano e trazendo-o para uma
andlise regional, os bancos cons-
tituem elemento essencial para o
desenvolvimento das regides e, por
isso, ndo podem ser considerados
neutros, uma vez que possuem a
capacidade de ofertar (através da
caracteristica endégena da moeda)
e criar moeda (multiplicador banca-
rio), além de participarem ativamen-
te do processo de financiamento das
atividades produtivas.

Trabalhos como os de Dow (1982
e 1987), Chick e Dow (1988) e Crocco
(2005) tém incorporado a perspectiva
pos-keynesianana na andlise sobre
a moeda e os bancos, com o intuito
de alertar que a moeda nao é neutra
do ponto de vista regional e que os
efeitos nas varidveis reais que sdo
gerados através dela sdo sentidos
tanto no curto quanto no longo
termo. Assim, nessa abordagem, ao
contrario do pensamento ortodoxo,
0s bancos possuem um papel funda-
mental na economia. Além de gerar
um ciclo de rela¢des entre a moeda
e os individuos, podem desencadear
o desenvolvimento de uma regido,
uma vez que a moeda e os fluxos fi-
nanceiros passam a ser considerados
como fatores de diferengas regionais
(DOW, 1982, apud AMADO, 1997).

Exemplos encontrados na lite-
ratura que abordam uma relagdo
de causalidade entre desenvolvi-
mento ou crescimento econdmico
e financas podem ser visualizados
nos trabalhos de Levine et al. (2000),
Levine e Zervos (1998) e Guiso et
al. (2002). Levine e Zervos (1998),
por exemplo, definem uma rela-
¢ao entre crescimento econdmico
no longo prazo entre mercado de
acoes e desenvolvimento bancério.
Para isso, constroem indicadores
empiricos* para o mercado aciona-

rio, como os de liquidez, tamanho,
volatilidade e integracdo com os
mercados mundiais. Além disso,
utilizam uma medida relacionada
ao desenvolvimento bancério e
aos componentes do crescimento
econdmico. Os autores constataram
que, depois de controlar as muitas
varidveis que também se associam
ao crescimento, o desenvolvimento
bancério é positivamente correla-
cionado com a taxa contemporanea
e futura de crescimento econémico,
acumulacdo de capital e crescimento
da produtividade, principalmente
quando os bancos oferecem servigos
diferenciados para a economia.

Nos trabalhos de Levine et al.
(2000) e Levine e Zervos (1998),
ndo sdo incorporados elementos
de carater regional para explicar a
causalidade da relagdo entre cres-
cimento e finangas. Um trabalho
que se aproxima desta discussdo
dentro do dmbito regional pode ser
verificado no escrito de Guiso et
al. (2002). Estes autores realizaram
um estudo sobre a importancia do
desenvolvimento do sistema finan-
ceiro local nas regides da Italia.
Eles demonstraram que, embora os
mercados financeiros estejam cada
vez mais integrados com o mundo,
o desenvolvimento do sistema finan-
ceiro local é de crucial importancia,
pois 0 mesmo se torna um compo-
nente de importancia diferenciada
para grandes e pequenas empresas
e principalmente para o surgimento
de novas firmas.

Os autores alertam que, devido
ao processo de globalizacao, as
grandes empresas ddo importancia
menor ao sistema financeiro local,
ao contrario das pequenas empresas,
que depositam a sua confianca nele.
Por conseguinte, Guiso et al. (2002)
concluem que, devido a esta maior
integragado mundial, o apoio gover-
namental ao sistema financeiro local

tende a desaparecer, o que ajuda a
explicar o subdesenvolvimento de
diversas regides da Italia.

Dow (1987), por sua vez, com a
finalidade de explicar as condicdes
financeiras e a moeda como fatores
do desenvolvimento regional, utiliza
os elementos da dependéncia cumu-
lativa e a teoria monetdria de Keynes
para a elaborac¢do de uma teoria que
identifique os efeitos cumulativos
que podem ser originados pelo siste-
ma financeiro quando da existéncia
de fortes desigualdades entre as
regides. Ao elaborar o principio da
teoria da causacdo circular cumu-
lativa, Myrdal (1965) afirmou que
este conceito envolve diversas forcas
que tendem a agir e reagir indepen-
dentemente, de sorte a manter uma
regido pobre em estado de pobreza.
A exemplificagdo é a seguinte:

Assim, um homem pobre que talvez
ndo tenha o bastante para comer;
sendo subnutrido, sua satide sera
fraca; sendo fraco, sua capacidade
de trabalho sera baixa, o que signi-
fica que sera pobre, o que por sua
vez implica dizer que nao terad o
suficiente para comer; e assim por
diante. [...] o processo cumulativo,
quando nao controlado, promovera
desigualdades crescentes (MYR-
DAL, 1965, p.32-33).

Deste modo, as forcas de mercado
nédo se movem de forma indepen-
dente e espontanea em direcdo ao
equilibrio estdvel; ao contrario, se
afastam dessa posigdo constantemen-
te. Por isso, em virtude da causacdo
circular, o processo tende a se tornar
cumulativo, aumentando cada vez
mais a sua velocidade. Assim, sob
certas condig¢des, os bancos podem
gerar processos cumulativos que
acentuam ainda mais a desigualdade
regional. Dow tenta explicar este pro-
cesso através da caracterizagao das
regides periféricas e centrais, como
no Quadro 01, a seguir.

4 Para informacdes mais detalhadas sobre cada indicador, ver Levine e Zervos

(1998, p.540-543).

30 Ano XV N°28 Dezembro de 2013  Salvador, BA

RDE - REVISTA DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO



Quadro 01 - Caracteriza¢do do centro e da periferia

crescimento

Caracteristicas Centro Periferia

Trajetdrias de crescimento | Estédveis Instaveis

Variavel dindmica para o . . -
Endégena Exoégena (exportagoes)

Concentracdo da produgdo

Secundaério e tercidrio

Primario e terciario

Propenséo a importar Baixa Alta
Arranjos In'stltuc1onals Grande Pequeno
(desenvolvimento)

Mercado flI.‘lanCEII'O Grande Pequeno
(desenvolvimento)

Liquidez dos ativos Alta Baixa
Bases para difusdo de in- Sslidas Voléteis
formagoes

Incerteza Pequena Grande

Fonte: Amado (1998)

Para a autora, as regides centrais
possuem densidade populacional
e atividades econémicas de modo
a permitir o fornecimento de bens
e servicos centrais para si mesmas
e para regides mais proximas. De
modo geral, estas regides sdo pros-
peras, com mercados ativos e sofis-
ticagao financeira, marcadas por uma
trajetéria de estavel desenvolvimen-
to, baixa propensdo a importar e tra-
jetéria de crescimento auto- gerada e
retroalimentada’.

Dadas as caracteristicas que as
regides centrais possuem, pode-se
afirmar que a liquidez proporciona-
da pelos ativos deste tipo de regido
é alta, uma vez que as bases para
a difusdo de informacgdes sdo mais
fortes (amenizando o problema da
informacdo assimétrica), a incerteza
é menor e o processo produtivo esta
concentrado nos setores secundério e
terciario, diferentemente da periferia,
onde a sua producdo é direcionada
para os setores primario e terciario.

Ja as regides periféricas tém como
caracteristicas a instabilidade e um
baixo nivel de desenvolvimento
econdmico. A volatilidade destas é
explicada pelo fato de serem depen-
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dentes economicamente do centro,
uma vez que grande parte da sua
receita de produgdo é dependente
das regides centrais. Barra e Crocco
(2002) destacam que a periferia se-
ria uma economia estagnada, com
ténues mercados e baixo grau de
sofisticagdo financeira. Esta estagna-
¢do é decorrente de sua economia ser
concentrada em produtos primarios
e manufaturas de baixa tecnologia.
Por meio das caracteristicas de
cada tipo de regido definida, pode-
-se constatar que a preferéncia pela
liquidez é maior na periferia do que
no centro. Isso acontece devido ao
ambiente de incerteza que esta in-
trinsecamente contido nas regides
periféricas, gerando instabilidade.
Para Crocco et alii (2003), a instabili-
dade e a incerteza levam os bancos
e individuos localizados na periferia
a reterem moeda. Esses fatores sdo

ocasionados devido ao alto risco
de perda de capital para os bancos
relacionados ao risco de default (des-
cumprimento) dos empréstimos. Nas
palavras de Dow:

[...] where availability of credit is
never assured, liquidity preference
will be high. For the nonbank pu-
blic, this means not only a relatively
high preference for holding bank
deposits, but also a preference for
any longer term investment to be
in national securities rather than
local regional assets. This latter
preference is manifested both in
a lowering of the price of regional
assets, and the value of the regional
bank multiplier (DOW, p. 18, 1987)

Assim, essa alta preferéncia por
liquidez é também manifestada na
preferéncia de ativos nacionais em
detrimento dos ativos locais, redu-
zindo o multiplicador bancério® e a
oferta de crédito local, reforcando a
preferéncia por liquidez do publico
nao bancério. Resumidamente, uma
elevada preferéncia por liquidez
aumenta o investimento em ativos
nacionais em vez de regionais, o que
reduz o multiplicador bancario, re-
sultando numa demanda insatisfeita
por crédito.

De acordo com Nogueira et al.
(2009), os bancos das regides peri-
féricas preferem manter um nivel
acentuado de reservas, restringindo
os empréstimos locais, encorajando
a concentracdo bancéria no centro.
Devido a preferéncia por liquidez
do ptblico ser maior na periferia, a
quantidade de parcelas a vista sobre
a prazo seria maior, o que obrigaria
0s bancos a diminuirem o prazo dos
empréstimos para ajustar o menor
prazo dos depositos, gerando um
menor fluxo monetario na regiao.

5 Amado (2006) utiliza este termo para descrever que a concentragao bancéria
nas regides centrais refor¢a a concentracao industrial, que por sua vez reforca

a concentragao bancaria.

& O multiplicador bancério pode ser definido pelo limite do processo de expanséo
de “reempréstimos” e “redepdsitos”, feito pelos clientes que os receberam. Para
cada valor D de dep0sitos, é necessario constituir reservas (R = R1 + R2), onde
R1 séo reservas voluntérias e R2 reservas compulsérias. Assim o multiplicador
bancério é dado pela seguinte expressao: 1/(R1+R2).
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Na visdo de Figueiredo (2006),
quanto maior a centralidade em que
a regido estiver inserida, maior a di-
versificagdo dos setores secundarios
e tercidrios, ampliando, deste modo,
as alternativas de investimento dos
bancos ao possibilitar a diversifica-
¢do de suas carteiras. Isso tudo leva a
uma menor preferéncia pela liquidez
por parte das institui¢des bancarias.
Segundo a autora, os empresarios
também terdo uma preferéncia por
liquidez baixa, propiciada pelas ex-
ternalidades ligadas a diversificagao
da economia.

De forma geral, os agentes econd-
micos tomam as suas decisdes con-
siderando o grau de confianga’das
suas expectativas e no quanto de in-
certeza que desejam enfrentar. Logo,
se estes agentes estdo inseridos num
ambiente de alto grau de incerteza,
como é verificado na periferia, mais
frageis serdo as expectativas, o que
resultard numa maior preferéncia
por liquidez. Para Mollo (2004), a
juncao de incerteza elevada com bai-
xa expectativa de investimento leva
ao comprometimento na decisdo
dos agentes econdmicos em relagao
ao investimento (induzindo os mes-
mos a reterem moeda), resultando
numa restricdo do crescimento
da renda e do emprego via efeito
multiplicador.

Segundo Crocco et al. (2011), a
forma como os bancos alocam os seus
recursos, bem como as suas disponi-
bilidades de crédito para emprésti-
mos e financiamentos, dependera do
grau de centralidade que as regides
possuem. Em regides mais dinamicas
e setores produtivos diversificados,
o sistema financeiro atuara de forma
mais direta, com maior diversificagao
de ativos e maior disponibilidade de
créditos.

Assim, existe uma tendéncia dos
bancos se localizarem em regides
centrais. De modo que a concentra-
¢do financeira tende a levar a uma
concentracdo de setores produtivos
mais dindmicos via maior concessao
de volume de crédito, o que tende a
ampliar as disparidades regionais

(AMADO, 1998). Esta tendéncia se
reflete na capacidade dos bancos
dos centros financeiros inspirarem
maior confianga e entdo gerarem
mais crescimento e lucro, uma vez
que estes centros sao importantes
empregadores e geradores de renda,
sendo este, portanto, um argumento
locacional de consideravel importan-
cia (DOW, 1999).

Com tudo isso, o sistema banca-
rio ndo se constitui apenas de um
elemento intermediador entre inves-
tidores e poupadores (como tem sido
abordado pela vertente neoclassica);
0 mesmo tem uma participacao ati-
va, principalmente nas situagdes de
crescimento, e, neste caso especifico,
na determinacdo do financiamento
do investimento (STUDART, 1993).

Este processo de desigualdade
tende a se acentuar justamente pela
postura diferenciada que os bancos
adotam frente as regides periféricas
e centrais. Sendo a periferia caracteri-
zada pelo baixo nivel de crescimento
e instabilidade, os bancos optariam
por uma maior disponibilidade de
volume de recursos para a regido
central do que para a periferia, levan-
do ao fechamento de agéncias e sedes
bancarias nesta tltima, e, assim, a
concentracdo do setor bancario nas
regides centrais se consolidaria.

Isso tudo nos leva a concluir que,
segundo a visdo pés-keynesiana, a
relacdo entre desenvolvimento do
sistema bancério e crescimento eco-
nomico € estreita. Moeda e bancos
ndo sao neutros do ponto de vista
dos seus impactos sobre a atividade
econdmica, inclusive no que se refere
as desigualdades regionais. Quando
as forcas de mercado tendem a atuar
livremente, o sistema bancério pode
acentuar as disparidades econdémicas
regionais.

A evidéncia empirica confirma
essa conclusdo. Um estudo recente
realizado por Crocco (2011), por

exemplo, revela que o sistema fi-
nanceiro brasileiro é fortemente
fragmentado. Essa fragmentacédo
financeira é relacionada a existén-
cia de poucos centros/cidades que
oferecem servicos financeiros mais
sofisticados, e com grande parte dos
municipios ofertando apenas ser-
vigos basicos a populagdo. O autor
justifica que isso se deve ao fato do
conjunto das cidades brasileiras se-
rem caracterizadas como pequenos
centros urbanos desenvolvidos e um
grande nimero de municipios pouco
desenvolvidos, baseando toda a sua
discussdo no conceito de centrali-
dade desenvolvido por Christaller
(1966) e Loasch (1967).

A necessidade do governo de
criar mecanismos como forma de
reduzir essas disparidades torna-se
latente. Tais mecanismos podem
estar baseados em politicas ptiblicas
bancarias que atendam as necessi-
dades de financiamento regional,
principalmente em regides da peri-
feria, que se caracterizam pela baixa
dinamicidade econdmica.

Baseando-se em Dow (1990),
Amado (1998) sugere intervengdes
do Estado por meio de politicas
monetérias como forma de arrefecer
0 processo de geracdo e ampliagdo
de desigualdades, por meio de en-
caixes compulsérios diversificados
segundo as regides. Segundo a
autora, nas regides periféricas, em
que os bancos voluntariamente esti-
pulam maiores reservas voluntarias,
seriam mantidos menores encaixes
compulsérios, elevando com isso os
multiplicadores.

Por fim, Amado (1998) alega que,
nas regides periféricas, a atuacdo de
um sistema bancario regional que
conte com bancos publicos, geridos
pela proépria regido, evitaria pro-
blemas relativos as bases remotas
de dados que geram bases volateis
para a formacdo de expectativas na
periferia. Com isso, as empresas loca-

7 Dow (1987, p.21) interpreta o estado de confianga nos ativos das regides como
fator determinante do nivel de crédito, depdsitos e renda, o que torna a teoria
financeira regional compativel com a teoria monetaria Keynesiana.
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No setor
agropecuario, o
Espirito Santo se
destaca pela sua
producao de café
tipo conilon, obtendo
um aumento
constante de sua
produtividade desde
a década de 90.

lizadas nas regides periféricas teriam
um acesso mais facilitado a créditos
e empréstimos.

3 crescimento econémico, cré-
dito e desigualdade regional
no Espirito Santo
A economia capixaba vem se

destacando pelas elevadas taxas de

crescimento nas ultimas décadas,
verificadas nos principais setores

econdmicos: agricultura, servigos e

inddstria. Este crescimento acentua-

do tem sido alimentado, sobretudo,
pelo desenvolvimento voltado para

a exportacao de commodities.

No setor agropecuaério, o Espirito
Santo se destaca pela sua produgdo
de café tipo conilon, obtendo um
aumento constante de sua produti-
vidade desde a década de 90. A par-
ticipagdo do Estado a nivel nacional
representa cerca de 25% do total,
com produgdo de 9 milhdes de sacas
(IISN, 2010). Outro ramo agricola que
possui possibilidades de crescimento
no Estado é o da fruticultura, com
destaque para a producdo de mamao
(40% da produgado nacional) seguida,
de longe, por banana e maracuja.

No setor industrial, os segmentos
mais expressivos sdo siderurgia e fa-
bricacao de celulose, sendo o Espirito
Santo o segundo produtor nacional
de petréleo e gds natural, além de
exportar ferro, aco e granito. Como
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se pode notar, sdo especializa¢des
em commodities. Outras atividades
que possuem importancia neste setor
sdo relacionadas com os setores ali-
menticio, madeireiro e de confecgdes.

Porém, apesar da recente ex-
pansdo da economia capixaba rela-
cionada com taxas elevadas de seu
crescimento no Produto Interno Bru-
to (PIB), o Estado do Espirito Santo
é caracterizado como periférico na
economia brasileira. Autores como
Villaschi (1999) e Cacador e Grassi
(2009) atentam para o fato da baixa
capacidade inovativa comparativa-
mente a algumas regides® brasileiras.
Dentre os diversos motivos que tais
autores ressaltam para justificar essa
situagdo, pode-se citar: a produgdo
cientifica e tecnoldgica do estado é
baixa (praticamente nédo existe arti-
culacdo entre institui¢does de ensino
e pesquisa com o setor produtivo),
as taxas de cooperagdo objetivando
ainovacao sdo menores que a média
nacional e, além disso, os setores pro-
dutivos concentram sua produgdo
em atividades de baixa intensidade
tecnolégica.

Devido as caracteristicas mencio-
nadas acima, os estudos realizados
pelos autores citados classificam
o Estado numa posicao inferior as
regides centrais brasileiras. O que
os autores ndo mencionam é que,
além dessa “inferioridade nacional”,
existe uma inferioridade interna,
comparativamente as suas proprias
regides, verificada pela forte exclusao
econdmica e financeira de diversas
localidades do Estado.

Localizado na regido Sudeste do
Brasil, possuindo 3.514.952 de habi-
tantes, com distribuigdo espacial em
4 mesorregides, 13 microrregites’ e 78
municipios (IBGE, 2010), o Espirito

Santo apresenta uma configuragio
bastante heterogénea no tocante ao
seu desenvolvimento regional. O
crescimento desfrutado nos tltimos
anos pelo Estado se concentrou
apenas na Regido Metropolitana
da Grande Vitéria (RMGV) e em
alguns municipios litoraneos (prin-
cipalmente Linhares e Aracruz, ao
norte, e Anchieta, ao sul), dando
ao mesmo um caréter polarizador,
reunindo nesta regido as principais
atividades de dinamismo econ6émi-
co. As regides localizadas a oeste do
Estado sdao as menos beneficiadas por
tal crescimento, possuindo os piores
indicadores socioecondmicos e baixo
acesso a servigos financeiros, como
sera visto adiante.

Trazendo a andlise do PIB para o
nivel municipal (ver Tabela 01), nota-
-se que poucas destas localidades pos-
suem uma significativa participagdo
quando se comparam com 0 grupo
“demais municipios”’’. Somente o
municipio de Vitéria compde mais
de 30% do PIB em relagédo ao total.
Somando aos municipios de Vila Ve-
lha, Cariacica e Serra, esse percentual
se eleva para 62%, em 2008.

Vale ressaltar que apenas os mu-
nicipios de Vitéria e Serra obtiveram
um aumento em seus percentuais.
A variacdo da participacdo no pro-
duto de outros municipios, como
Linhares, Vila Velha, Cachoeiro
de Itapemirim e Colatina, ndo foi
significativa. Outro fato constatado
é que a maior parte da riqueza esta
concentrada em apenas 2,48% da
area total do Estado, compreendida
pela RMGV. Ao contrério, o grupo
dos “demais municipios”, que por
sua vez possui 76,60% da érea, con-
centrou apenas 16,6% da participacdo
no PIB, em 2008 (ver Tabela 01).

8 Cacador e Grassi (2008) tomam como referéncia a regiao do poligono, de acordo com
Diniz (1993), para realizarem as analises comparativas.

¢ Segundo o Instituto Jones Santos Neves (IUSN), a divisdo microrregional atual do Es-
tado do Espirito Santo consiste em 10 microrregides. Vale ressaltar, até recentemente
o Governo do Estado trabalhava com uma divisao em 12 microrregioes.

' A participagao dos municipios compreendidos pela faixa litordnea espirito-santense tem
se elevado ao decorrer dos anos. Em 1996, a participacao destes no PIB correspondeu
a65% em relagdo ao total, se elevando para 70% em 2002 e, alcan¢ando 74% em 2008.
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Tabela 01 — Participacao e Posi¢cao dos Municipios Capixabas no PIB Estadual: 1959-2008* (%)

. 1959 1970 1980 1996 2000 2005 2008
Municipios

Part. Pos. Part. Pos. Part. Pos. Part. Pos. Part Pos. Part. Pos. Part. Pos.
Vitoria 31.3 1° 34.8 1° 31.9 1° 30.7 1° 28.8 1° 33.5 1° 325 1°
Serra 0.2 36° 1.2 12° 5.0 5° 10.5 3° 12.6 2° 15.2 2° 16.7 2°
Vila Velha 5.8 3° 10.1 2° 8.4 2° 10.5 2° 9.9 3° 7.6 3° 7.6 3°
Cariacica 2.1 8° 7.0 4° 6.8 3° 6.8 4° 5.3 4° 5.0 4° 5.1 4°
Linhares 4.3 4° 4.3 6° 4.0 8° 29 8° 3.2 7° 3.0 7° 4.2 5°
Anchieta 0.3 34° 0.3 37° 29 9° 0.8 16° 2.1 10° 2.8 8° 34 6°
Aracruz 1.1 22° 0.8 26° 5.0 6° 4.6 6° 4.6 5° 4.8 5° 34 7°
E;‘;}e‘?rfilrri‘r’nde 95 3 75 3 63 4 48 5 40 6 36 6 32 8°
Colatina 12.7 2° 5.7 5° 45 7° 3.0 7° 2.8 8° 2.3 9° 2.2 9°
P. Kennedy! - - 0.2 46° 0.2 44° 0.2 59° 0.3 42° 0.6 19° 1.5 10°
S3ao Mateus 1.9 12° 1.1 13° 1.1 14° 1.7 9° 24 9° 1.6 10° 1.3 11°
Viana 0.2 35° 0.3 34° 24 10° 1.2 11° 1.3 12° 14 11° 1.3 12°
Guarapari 1.7 15° 1.1 15° 1.1 15° 1.5 10° 1.6 11° 1.3 12° 1.2 13°
Demais municipios*>  28.8 - 25.4 - 20.3 - 20.9 - 21.0 - 17.2 - 16.6 -
Total 100 100 100 100 100 100 100

Fonte Elaboracéo Prépria com dados do IBGE

*Obs.: Os municipios foram ordenados tomando como base o ano de 2008

' Os dados referentes ao municipio de Presidente Kennedy no ano de 1959 néo estéo disponiveis, uma vez que a lei para a criagao da
cidade entrou em vigor no dia 04 de abril de 1964.

2 Participacao de todos os municipios, excetuando os 13 primeiros de cada ano.

Por outro lado, a participac¢do do grupo “demais municipios” se reduziu de 28,8%, em 1959, para 16,6% em 2008.
Isso indica que boa parte dos municipios ndo foi beneficiada pelos investimentos realizados no Estado nas tltimas
décadas, investimentos estes que se concentraram basicamente na microrregido de Vitéria e em algumas regides
litoraneas. Isso evidentemente impede a geracdo de um fluxo de renda e emprego significativo nestas regides, o que
pode acentuar ainda mais as disparidades regionais no Espirito Santo.

De forma parecida as andlises anteriores, a distribui¢do regional do crédito nas mesorregides capixabas também
é fortemente desigual, como pode ser observado no Gréfico 01. Apesar da perda da participacdo da mesorregido
Central (que inclui os municipios da Grande Vitéria) nas operagdes de crédito, no intervalo 2000-2005, esta possui a
maior parte dos fluxos financeiros no Estado em todo o periodo analisado, bem a frente das demais mesorregides,
Norte, Sul e Noroeste. Isso pode ser constatado pelo fato da assisténcia bancdria se estender a todos os 78 munici-
pios capixabas (ver Tabela 02). Além disso, observa-se uma sensivel diminuicdo da participagdo da regido Sul e um
aumento da participacdo da regido Norte no periodo considerado.

Gréfico 01- Participacao das mesorregioes nas operacoes de crédito do Espirito Santo (1994-2010) em %
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Fonte: Elaboracao Propria com base em dados extraidos da ESTBAN (2012)
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Tabela 02 - Quantidade de municipios com pelo menos uma

agéncia bancaria (1994-2008)

Ano Municipios Ano Municipios
1994 71 2002 66
1995 71 2003 66
1996 71 2004 69
1997 58 2005 78
1998 58 2006 78
1999 58 2007 78
2000 58 2008 78
2001 66

Fonte: Elaboragédo Propria com dados extraidos ESTBAN/BACEN

Regides com um maior desempe-
nho econdmico sdo propicias a con-
centracdo de agéncias e atividades
financeiras, ao contrario daqueles
municipios menos desenvolvidos
que ndo possuem acesso a Servigos
financeiros mais sofisticados. Por-
tanto, observa-se que os municipios
que se destacaram na participacdo
do PIB sdo aqueles que possuem
maior participagdo financeira no
Estado.

Como foi relatado no referencial
tedrico, quando as forgas de mercado
atuam livremente, as disparidades
regionais tendem a se acentuar. Deste
modo, os municipios com maior
dinamismo econdmico e assistidos
por um sistema financeiro mais
desenvolvido (nimero de agéncias,
acessibilidade facilitada ao crédito)
tendem a crescer mais, ao contrario
daqueles municipios desassistidos,
que por sua vez estariam condenados
ao subdesenvolvimento. Apesar de
ndo existir um consenso na litera-
tura se o sistema financeiro causa o
crescimento econdmico e vice-versa,
ha concordancia entre os autores que
esta relagdo existe, e que os bancos
podem adotar posturas diferenciadas
dado o ambiente em que os mesmos
se encontram.

Embora seja possivel extrair con-
clusoes preliminares sobre o que foi
discutido nesta sec¢do, abre-se a pos-
sibilidade da utilizacdo de técnicas
e métodos estatisticos em Economia
Regional para se averiguar as formas
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diferenciadas da atuagao bancaria no
espago, e a influéncia que a economia
exerce neste comportamento. Neste
sentido, a técnica da Analise Fatorial
se constituird de ferramenta escla-
recedora para a obtencdo e andlise
dos resultados encontrados para a
economia capixaba.

4 Metodologia e resultados
4.1 Analise Fatorial
Cavalcante, Crocco e Jayme Jr.
(2006) realizaram estudos para o
sistema financeiro com emprego
de métodos bastante conhecidos
na literatura regional: modelo gra-
vitacional, anélises de cluster (com
dendogramas), e, principalmente,
analise de componentes principais.
Especificamente, este tiltimo método
foi utilizado em diversos trabalhos
para analises espaciais diferenciadas.
Diferentemente da anélise
de componentes principais, a Ana-
lise Fatorial (AF) se caracteriza por
ser mais robusta, uma vez que sio
realizados testes de hipéteses para
se verificar o ajustamento dos dados
ao modelo, comprovando a sua
eficiéncia na utilizacdo deste méto-
do. Ferreira Neto e Perobelli (2010)
aplicaram a metodologia de Anélise
Fatorial para Minas Gerais, utilizan-
do variaveis relacionadas a cultura,
como forma da determinar o poten-
cial de desenvolvimento cultural
das microrregides do Estado. Além
disso, tais autores, por intermédio
da Anadlise Explanatéria de Dados

¢ A escolha da AF
esta relacionada
aos incrementos de
diversas variaveis que
este modelo aceita,
pelo fato desta ser
considerada uma
analise multivariada.
Como o estudo do
sistema financeiro
envolve diversas
variaveis, a AF tornou-
Se uma ferramenta
apropriada... 99

Espaciais (AEDE), detectaram os
padrdes espaciais a partir dos indices
calculados.

A metodologia deste trabalho,
composta pela AF, utilizou as bases
de dados disponiveis no IBGE e ES-
TBAN (Estatistica Bancaria por Mu-
nicipio), e buscou, com isso, detectar
o Potencial de Desenvolvimento
Financeiro (PDF) dos municipios
capixabas. A escolha da AF esta rela-
cionada aos incrementos de diversas
varidveis que este modelo aceita,
pelo fato desta ser considerada uma
andlise multivariada. Como o estudo
do sistema financeiro envolve diver-
sas variaveis, a AF tornou-se uma
ferramenta apropriada e viavel para
a execucdo deste trabalho.

A AF consiste em sintetizar as
informacdes contidas na matriz
de dados, facilitando a interpreta-
¢do analitica dos mesmos, ou seja,
analisa-se a estrutura de correlagdo
de um grande nimero de varidveis,
definindo um conjunto de caracte-
risticas em comum, chamadas de
fatores (ANDRADE, 1989).

Para Hair et al. (2009), ao agru-
par as varidveis altamente correla-
cionadas, o pesquisador deve ter a
sensibilidade de rotular ou nomear
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Vale ressaltar

que, quanto mais
distante de zero
for o escore
fatorial de uma
observacao, em
valores positivos,
melhor sera a
posicao relativa
da observacao em
um fator, como
ressalta Monteiro e
Pinheiro (2004).
2%

os grupos criados, e até mesmo ins-
tituir uma nova medida composta
que possa representar tais grupos
de varidveis. Para os autores, a AF
pode desempenhar um papel tinico
em relagdo a outras técnicas multi-
variadas, uma vez que ela fornece
ferramentas para analisar a estrutura
das inter-relagdes (correlacoes) entre
um ndmero maior de variaveis ao
definir conjuntos de varidveis que
sao inter-relacionados (fatores).
Basicamente, este método pode
ser utilizado para duas finalidades:
1) agrupar as regides de acordo com
as suas caracteristicas, neste caso, mi-
crorregides; 2) agrupar as variaveis,
com o intuito de delinear padrdes de
variagdo nas caracteristicas, sendo
este tipo de andlise mais comum.
Rezende et alii (2007) elenca os
seguintes passos para o método de
Andlise Fatorial, que sdo: 1) formu-
lagdo do problema; 2) construgao da
matriz de correlagdo; 3) determina-
¢ao do método de andlise fatorial; 4)
determinacao do ntimero de fatores,
rotagdo dos fatores, interpretacao dos
fatores, calculo das cargas fatoriais
ou escolha de varidveis substitutas e;
5) determinacéo do ajuste do modelo.

Do ponto de vista matemaético, a
andlise fatorial pode ser expressa do
seguinte modo:

X=a,F +a,F,+aF +..+aF +U+e,

(1)

Onde a4, sdo as cargas fatoriais
usadas para combinar linearmente os
fatores comuns. Assim, cada uma das
variaveis é descrita linearmente em
termos de k fatores comuns (F), as k
variaveis, e de um elemento tinico e
especifico (U,) ou de erro (¢)) de cada
variavel.

Face a equagao (1), as cargas fa-
toriais (2,) medem a intensidade das
relagdes entre as variaveis normaliza-
das X. e os fatores. Por conseguinte,
quanto maior uma carga fatorial, mais
associada com o fator se encontra a
varidvel. Uma carga fatorial de 0,50
significa que 25% da variancia da va-
ridvel é explicada pelo fator. Por meio
de andlises praticas das cargas fato-
riais, pode-se utilizar uma forma de
significancia como critério. Segundo
Hair et alii (2009), as cargas fatoriais
entre 0,30 e 0,40 atendem ao nivel
minimo de exigéncia; ja os valores si-
tuados acima de 0,50 sao praticamente
significantes; e acima de 0,70 pode ser
considerada bem definida.

A carga fatorial ao quadrado de-
monstra o quanto da variavel total
é explicada pelo fator. A variancia
comum h? ou comunalidade', é cal-
culada pelo somatdério ao quadrado
das cargas fatoriais, que por sua vez
representam o quanto da variancia
total de X, é reproduzida pelos fato-
res comuns. A variancia tinica U, € a
parte da variancia total que ndo se
associa com a variancia das outras
varidveis. O termo representa o erro
de observacgdo, de mensuragao ou
de especificagdo do modelo (MELO;
PARRE, 2006).

Como aponta Andrade (1989), o
eigenvalue (autovalor) corresponde a
variancia total explicada pelo fator,

sendo que o seu valor resulta da
adicdo dos quadrados das cargas
fatoriais de cada variavel com o fator.
Dividindo o eigenvalue pelo ntimero
de varidveis, obtém-se a proporgao
da varidncia total explicada pelo
fator.

Para definir as rela¢des entre as
varidveis e os fatores, utiliza-se a
rotagdo ortogonal ou obliqua. Assim,
0s eixos podem ser rotacionados
(rodados) de maneira a preservar a
independéncia entre os fatores extra-
idos ou, ao rotacionar, encontrar uma
melhor posicao para os fatores para
que a independéncia dos mesmos
permaneca. Dessa forma, o efeito
final produzido pela rotagdo da ma-
triz fatorial é “redistribuir a variancia
dos primeiros fatores para os tltimos
com o objetivo de atingir um padrao
fatorial mais simples e teoricamente
mais significativo (HAIR et alii, 2009,
p.116)".

O método de rotacdo mais uti-
lizado e indicado na literatura é o
VARIMAX, pois minimiza o nimero
de varidveis com altas cargas sobre
o fator, o que reforca a interpretacao
dos fatores (PEROBELLI et al., 1999
; REZENDE et al., 2007). Ao se em-
pregar uma técnica de rotagéo, as co-
munalidades ndo mudam para cada
variavel. No entanto, a variancia de
cada fator é ligeiramente diferente,
ocasionando uma distribuicao das
varidncias mais equilibrada nos
fatores, e as cargas fatoriais sao
maximizadas para cada uma sobre
o fator, com exce¢do nos casos de
cruzamento de cargas.

Vale ressaltar que, quanto mais
distante de zero for o escore fatorial
de uma observacdo, em valores
positivos, melhor sera a posigao
relativa da observagao em um fator,
como ressalta Monteiro e Pinheiro
(2004). Assim, aquele municipio que
apresentar um escore fatorial elevado
melhor terd a sua posi¢do em relagao
aos demais.

" A comunalidade varia de 0 a 1. Quanto mais préximo de 1 o valor se encontrar,

mais explicativa sera a variavel.
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Segundo Melo e Parré (2006), o
KMO (Kaiser-Meyer-Olkin Measure of
Sampling Adequacy) é um teste esta-
tistico bastante utilizado na andlise
fatorial, que por sua vez corresponde
a “razdo da soma dos quadrados
das correlagdes de todas as varia-
veis dividida por essa mesma soma
acrescentada da soma dos quadrados
das correlagdes parciais de todas
as varidveis” (p. 17). Deste modo,
o KMO ¢é um teste que examina o
ajuste dos dados, tomando todas as
varédveis simultaneamente, e prové
uma informacdo sintética sobre os
dados, variando o seu valor entre
zero e um, sendo que quanto mais
proximo de um, melhor'

Outro teste bastante utilizado é
o teste de esfericidade de Bartlett,
que examina a matriz de correla-
¢Oes entre as variaveis, fornecendo
a significancia estatistica de que a
matriz de correlagdo tem correlaces
significativas entre pelo menos al-
gumas das varidveis para continuar
com a anélise.

Antes de determinar o escore
fatorial, torna-se necessaria a pa-
dronizagdo das varidveis, dada pela
seguinte férmula estatistica:

z - X @

i
T

Onde X, corresponde a um dado va-
lor da variavel, X a média aritmética,
e t o desvio padrao da amostra. A
construcdo da matriz das varidveis
normalizadas é dada pela férmula:

_ % 3)

Dadas as equagdes (2) e (3), o calculo
dos escores fatoriais serd possivel por
meio da seguinte equacao:

n
F = Z bi-Zij (4)
i=1

Onde ¢é o escore fatorial relativo
ao Fator 1, e as cargas fatoriais das
variaveis.
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¢ ¢ Juntamente com
o indice de PLP e a
partir da discussao
tedrica realizada
em segao anterior
(sobretudo a
relacionada as
caracteristicas
de centralidade
das localidades),
foram selecionadas
previamente as
variaveis do modelo
(ver descricdo das
variaveis utilizadas no
Anexo deste artigo)., .

4.2 Analise dos resultados
Semelhantemente aos estudos
desenvolvidos por Crocco (2003,
2005, 2006), adotou-se neste trabalho
o indice de preferéncia por liquidez
do ptblico (PLP), que, por sua vez,
foi desenvolvido com o objetivo de
medir as varia¢Oes de liquidez dos
individuos. Dessa forma, quanto
maior a PLP, maior a posicao de ati-
vos liquidos, e menor a demanda por
crédito. Segundo Crocco (2005), esta
relagdo é dada da seguinte forma:

DVg +DVp
PLP =
DT

Onde: DVg = Depésitos a vista do
governo;

DVp = Depésitos a vista do ptiblico;
DT = Dep6sitos Totais: depdsitos a
vista (privados e do governo) + de-
positos a prazo + poupanca

Juntamente com o indice de
PLP, e a partir da discussdo tedrica
realizada em secao anterior (sobre-
tudo a relacionada as caracteristicas
de centralidade das localidades),
foram selecionadas previamente as
variaveis do modelo (ver descricao
das varidveis utilizadas no Anexo
deste artigo).

Com o intuito de obter uma
situagdo mais detalhada do com-
portamento do sistema financeiro
no Estado e, além disso, atender as
exigéncias para a realizacdo deste
procedimento estatistico, o espago
de analise escolhido foi composto
pelos municipios capixabas. Como
foi dito na parte metodoldgica, na
Anélise Fatorial, busca-se extrair
uma quantidade variavel de fatores
respeitando o valor do eingevalues
que deve ser superior a um. Aqui,
optou-se por utilizar um nidmero
fixo de fatores sem prejudicar os
resultados e a descricao do modelo,
totalizando assim a quantidade de
3 fatores: O primeiro descreve a
“Estrutura Econdmica e Financeira”
dos municipios capixabas; o segundo
representa o “Dinamismo do Sistema
Financeiro”; e o terceiro fator, a “Ges-
tdo dos Financiamentos Bancérios”.
Na Tabela 03, torna-se possivel uma
analise descritiva das varidveis.

Como se pode notar, dos diversos
tipos de municipios do Espirito San-
to, apesar de todos possuirem pelo
menos uma agéncia bancéria, os que
contam com somente uma agéncia
apresentam uma estrutura financei-
ra pouco desenvolvida, dada a sua
baixa sofisticagado e diversificacdo
de servicos oferecidos. Por exem-
plo, quanto ao tipo de institui¢des
financeiras, a maioria dos municipios
possui somente o setor bancos mul-
tiplos em suas localidades, e, nestes,
a quantidade de financiamentos e
depositos a prazo fica bem abaixo
dos demais.

2 Segundo Pereira (2004), os valores criticos do KMO sao: Valores na casa de
0,90 - adequacéao o6tima dos dados a andlise fatorial; 0,80 - adequagéo boa;
0,70 - adequacao razoavel dos dados; 0,60 - adequacéo mediocre dos dados,
e; valores na casa dos 0,50 ou menores séo improprios.
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Tabela 3 - Analise Descritiva das Variaveis

Variaveis Média Desv~1 ° Miéaximo Minimo Varidveis Meédia Desv~1 ° Miéiximo Minimo
Padrio Padrio
D_VISTA 0,017 0,0172 0,4234 0,0002 SALAR 306,10 177,756 11714 107,40
D_PRAZO 0,020 0,0496 0,6906 0 ESIL?DB_ 0,0220 0,0337 0,1304 0,0003
ESTAB_
POUP 0,018 0,0108 0,3278 0,0002 AGROP 0,0222 0,0408 0,2097 0,0005
F_AGROP_ TIPOS_
ATIVO 0,172 0,1733 0,8142 0,0006 IFS 5,1707 5,0394 26 1
F_ATIVO 0,047 0,0403 0,2095 0,0131 EMP 0,0227 0,0489 0,27 0,0004
O_CRED_ ATIVO_
ATIVO 0,051 0,0546 0,1914 0,0000 PIB 1283,4  658,4925  3703,8 85,5537
F_IMOB_ RES_
ATIVO 0,060 0,0445 0,17311 0,0005 ATIVO 0,0239 0,0077 0,0079 0,0524
AGEN_PC 0,000 0,0001 0,2363 0,0024 PLP 0,1997 0,0556 0,5438 0,1112

Fonte: Resultado da Pesquisa

¢¢ Os valores

demonstram uma
favoravel relagcéo das
variaveis ao modelo,
pois quatro variaveis
estao abaixo de 0,60,

sendo que duas
estao abaixo de 0,40,
e seis variaveis estao

acima de 0,90.

Conforme é desenvolvido no
trabalho de Perobelli et al. (1999), a
Tabela 04 permite demonstrar uma
melhor visualizacao dos valores
encontrados em relacgdo a eingeva-
lues, comunalidades e variancia. Os
valores demonstram uma favoravel
rela¢do das varidveis ao modelo,
pois quatro variaveis estdo abaixo
de 0,60, sendo que duas estao abaixo
de 0,40, e seis varidveis estdao acima
de 0,90. Além disso, pode-se dizer
que todas as varidveis possuem sua
variancia explicada pelos trés fatores,
percebendo-se que tais fatores estao
em ordem decrescente de explicagdo.

Tabela 4 - Valores de eingevalues, comunalidades e percentual
da variancia explicada pelos fatores

Fator Eingevalues % da Variancia % Acumulativa
1 6,143 38,394 38,394
2 3,762 23,513 61,907
3 2,180 13,623 75,530
Variavel Comunalidade Variavel Comunalidade
DEP_VISTA 0,953 SALAR 0,818
DEP_PRAZO 0,907 ESTAB_IND 0,767
DEP_POUP 0,920 A]EGS’I;FSI?EC 0,956
F—AGI;%P—ATI' 0,663 TIPOS_IFS 0,943
F_ATIVO 0,448 EMPREGO 0,947
O_CRED_ATIVO 0,512 ATIVO_PIB 0,703
F_IMOB_ATIVO 0,492 RES_ATIVO 0,683
AGENCIA_PC 0,779 PLP 0,593

Fonte: Resultado da Pesquisa

A Tabela 5ilustra as cargas fatoriais do modelo fatorial rotacionado. Como
foi dito na metodologia, as cargas fatoriais representam a correlagdo entre as
variadveis originais e os fatores, representando o entendimento da natureza de
um determinado fator®. Assim, as cargas fatoriais em negrito representam o
maior valor da variavel correlacionada ao fator correspondente.

A aplicagao do teste KMO foi efetuada com a intengdo de saber se os da-
dos originais estdo ajustados ao modelo. A resposta desse teste estd situada

® As cargas fatoriais ao quadrado indicam o percentual da variancia de uma
variavel original que é explicada pelo fator.
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no intervalo bom, apresentando o valor 0,704, tornando-se viadvel e possivel
a utilizacdo da andlise fatorial. De igual maneira, o teste de esfericidade de
Barlett (Barlett’s Test of Sphericity) indicou improvavel a matriz de correlacao
ser uma identidade, verificada pelo alto valor encontrado no BTS, 940,139,

com o nivel de significancia 0,000.

Tabela 5 - Cargas Fatoriais

Variaveis
1

ESTAB_AGROPEC 0,968
EMP 0,965
TIPOS_IFS 0,940
SALAR 0,874
D_VISTA 0,820
D_PRAZO 0,799
ESTAB_IND 0,771
AGENC_PC -0,007
POUP 0,510
ATIVO_PIB 0,391
RES_ATIVO -0,203
PLP 0,156
O_CRED_ATIVO 0,316
F_AGROP_ATIVO -0,356
F_IMOB_ATIVO 0,071
F_ATIVO 0,111

Fonte: Resultado da Pesquisa

Tendo em vista a anélise das tabe-
las 04 e 05, pode-se dizer que:

1) Composto por sete variaveis,
o Fator 1 possui a maior explicagdo
da variancia do modelo, 38,394%.
Apesar de possuir algumas variaveis
financeiras, este fator agrega todas as
varidveis econdmicas que foram sele-
cionadas para a anélise, podendo ser
rotulado como “Estrutura Econémica
e Financeira”. Todas as variaveis
desse fator possuem uma correlagio
positiva e acima de 0,80, exceto as
variaveis D_PRAZO e ESTAB_IND,
que se relacionam com os fatores
0,799 e 0,771, respectivamente.

2) O Fator 2 pode ser denomina-
do como “Dinamismo do Sistema
Financeiro”, explicado por 23,513%
da variadncia. Este fator contém seis
variaveis, sendo que duas apresen-
taram correlagdo negativa com o
fator— RES_ATIVO e PLP (Contas de
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Fatores
2 3
0,054 -0,128
0,109 -0,068
0,031 -0,242
0,214 0,094
0,515 0,127
0,498 0,139
-0,322 -0,263
0,857 0,210
0,809 -0,070
0,740 -0,047
-0,692 0,403
-0,655 0,374
0,457 -0,451
-0,159 0,715
0,054 -0,696
0,036 0,659

Resultado e Preferéncia por Liquidez
do Publico). Os sinais de ambas vari-
aveis sdo coerentes com a literatura
resenhada neste estudo, pois quanto
menor o indice PLP, maior a confian-
¢a depositada pelo ptblico na regido
enas institui¢des que sao localizadas
ali. Em relagéo a variavel RES_ATI-
VO, esta demonstra a participagdo do
lucro gerado pelo sistema financeiro
comparativamente ao ativo do ba-
lancete bancdrio. Assim, em regides
com o sistema financeiro pouco de-
senvolvido, as mesmas conseguem
auferir um lucro maior, mesmo nao
oferecendo uma estrutura de servicos
financeiros com maior diversificagao.

3) O Fator 3 é composto por ape-
nas trés varidveis, representando
13,623% da variancia total. Este fator
pode ser intitulado como “Gestdo
dos Financiamentos Bancérios”, uma
vez que o mesmo demonstra a quan-
tidade de financiamentos (da conta
operagdes de crédito) destinada ao
publico em relagdo ao ativo banca-
rio. Todas as variaveis deste fator
possuem correlagao' acima de 0,60,
sendo que a variavel com correlagdo
menor é F_ATIVO (Financiamentos
por Ativo), apresentando o valor de
0,659.

Os escores fatoriais foram calcu-
lados pela ponderagao das variancias
dos componentes, com o objetivo
de construir uma hierarquia para
os municipios capixabas, tendo em
vista os seus potenciais de desenvol-
vimento financeiro (PDF). De modo
geral, o PDF pode ser definido como
uma varidvel que revela o carater
da dinamica financeira dos muni-
cipios estudados, capaz de explicar
os recortes regionais para o Estado.
Assim, considerando as variaveis
incorporadas ao modelo, pode-se
definir um padrao de atuagdo do sis-
tema financeiro para cada localidade.

Com o intuito de diminuir o
efeito dos grandes municipios, foram
construidos varios indices, tanto
para as varidveis financeiras quanto
econdmicas, ao invés de somente
incorporar ao modelo os valores
absolutos das mesmas. Dessa forma,
o PDF foi obtido por meio da inter-
polacdo dos escores, atribuindo cem
por cento ao maior valor encontrado
e zero ao menor. Para a classificacdao
dos escores, foi utilizada a proposta
de Perobelli et alii (1999), que sugere
a seguinte tipologia:

a) PDF-MA - composta por muni-
cipios que superam a média em dois
desvios padrdes;

4 Observa-se que a variavel Financiamentos Imobilidrios apresentou correlagao
negativa com o Fator 3. Provavelmente, isso se deve a programas sociais que
promovem financiamentos de habitacao que destinam parte de seus recursos a
familias de baixa renda, muito presentes na carteira de crédito de bancos como
a Caixa Econ6mica Federal, por exemplo.
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b) PDF-A - quando o municipio
supera a média entre um e dois des-
vios padrdes;

¢) PDF-ME - esta no intervalo
entre a média e o limite inferior da
segunda categoria;

d) PDE-B - a quarta categoria
constitui-se de 50% dos municipios
abaixo da média; e

e) PDF-MB - o restante dos mu-
nicipios.

Os valores encontrados na Tabe-
la 06 apontam para baixo valor dos
PDF calculados. Pode-se dizer que
o municipio de Vitéria é o centro
financeiro do Estado, agregando
também municipios de localidade
préxima com elevados potenciais,

como, por exemplo, Vila Velha e
Serra. Outros municipios, como
Cachoeiro de Itapemirim, Linhares,
Cariacica, Colatina e Guarapari,
apresentaram PDF expressivos,
sendo que os trés primeiros foram
classificados com alto potencial, e
os dois posteriores, médio potencial
financeiro.

Tabela 6 - Valores dos escores fatoriais e classificacio do Potencial de Desenvolvimento Financeiro
(PDF) dos Municipios do Espirito Santo

MUCURICI

GOV. LINDENBERG
PONTO BELO
IBITIRAMA

IRUPI

SOORETAMA

D. DE SAO LOURENCO
AGUA DOCE DO NORTE
RIO BANANAL

AGUIA BRANCA

S. DOM. DO NORTE
APIACA
MANTENOPOLIS

VILA PAVAO

PANCAS

BREJETUBA

LARANJA DA TERRA
ATILIO VIVACQUA
PIUMA

ECOPORANGA

DORES DO RIO PRETO
JAGUARE

SANTA LEOPOLDINA
VILA VALERIO

MUNIZ FREIRE

BOM JESUS DO NORTE
BOA ESPERANCA
ALTO RIO NOVO
IBATIBA

JERONIMO MONTEIRO
CONCEICAO DA BARRA
CONCEICAO DO CASTELO
RIO NOVO DO SUL
PINHEIROS

MIMOSO DO SUL
ITAPEMIRIM
ITARANA

TUNA

MARILANDIA

0 MB ITAGUACU 5,79 B
0,28 MB VIANA 6,08 B
0,99 MB SAO JOSE DO CALCADO 6,09 B
1,77 MB DOMINGOS MARTINS 6,1 B
1,82 MB BAIXO GUANDU 6,2 B
1,93 MB SAO ROQUE DO CANAA 6,25 B
2,03 MB IBIRACU 6,26 B
2,03 MB AFONSO CLAUDIO 6,46 B
2,23 MB MUQUI 6,52 B
2,25 MB JOAO NEIVA 6,6 B
2,59 MB MARECHAL FLORIANO 6,6 B
3,14 MB ALFREDO CHAVES 6,68 B
3,17 MB VARGEM ALTA 6,71 B
3,22 MB MONTANHA 6,73 B
3,27 MB MARATAIZES 6,79 B
3,31 MB STA MARIA DE JETIBA 6,82 B
3,56 MB ALEGRE 7,15 B
3,82 MB ANCHIETA 7,52 B
3,84 MB SANTA TERESA 7,75 B
3,87 MB PEDRO CANARIO 8,11 ME
3,96 MB NOVA VENECIA 8,15 ME
3,99 MB B. DE SAO FRANCISCO 8,21 ME
4,19 MB FUNDAO 8,69 ME
4,2 MB GUACUI 9,37 ME
4,28 MB CASTELO 9,6 ME
4,41 MB S. GABRIEL DA PALHA 9,87 ME
4,44 MB V NOVA DO IMIGRANTE 10,31 ME
4,52 MB PRESIDENTE KENNEDY 10,67 ME
4,66 MB ARACRUZ 11,32 ME
4,75 B SAO MATEUS 11,56 ME
4,78 B ICONHA 11,69 ME
4,78 B GUARAPARI 15,2 ME
4,99 B COLATINA 18,45 ME
511 B CARIACICA 20,76 A
5,16 B LINHARES 21,62 A
5,29 B CACHOEIRO DE ITAPEMIRIM 24,71 A
5,61 B SERRA 31,18 A
5,69 B VILA VELHA 40,7 MA
5,73 B VITORIA 100 MA

Fonte: Resultado da Pesquisa
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De forma geral, do total de 78 municipios, 14 apresentaram potenciais
médios, e 58 se enquadraram nas categorias baixo e muito baixo PDF. Isso
corrobora a andlise realizada na se¢do 3 deste artigo, que mostrou a desigual-
dade regional existente no Estado, sendo o sistema financeiro, portanto, uma
das pecas fundamentais para explicé-la.

Pode-se perceber que alguns municipios que se destacam pela forte
participacdo no PIB apresentaram potenciais médios e baixos. Por exemplo,
Anchieta, que apresentou um PDF baixo, ocupa a sexta posi¢do no PIB esta-
dual, indicando que a apropriacdo da renda gerada na regido é muito baixa e,
além disso, tal renda gerada ndo é “canalizada” pelo sistema financeiro local.
De forma contréria, outras regides que ndo possuem participacao relevante
no PIB, como Venda Nova do Imigrante, Castelo, Sio Gabriel da Palha e
Nova Venécia, apresentaram PDF médios. Embora as varidveis econdmicas
sejam importantes para explicar os fluxos financeiros, considerou-se também
a capacidade do sistema financeiro em atender a demanda do publico pela
oferta de bens e servigos bancarios na regido. Portanto, mesmo que as regi-
des mencionadas ndo possuem um elevado porte econémico, possuem um
sistema financeiro disposto e capaz de suprir a demanda regional de crédito
dos agentes econdmicos.

Figura 1 - Mapa do Potencial de Desenvolvimento Financeiro
dos municipios do Espirito Santo

Fonte: Resultado da Pesquisa. Elaboracdo com o auxilio do software ArcView GIS 3.2

Pela Figura 1, pode-se confirmar
a exclusao financeira das regides do
oeste capixaba, que também pos-
suem os piores indicadores econo-
micos, como foi discutido na sec¢do
3. Como é observado, os municipios
com o0s menores potenciais estao
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Como era de se
esperar, a RMGV
pOSSui 0s potenciais
mais elevados, com
destaque para Vitdria,
Vila Velha e Serra. Ja
Cariacica, mesmo
possuindo alto
potencial, ficou atras
de Cachoeiro
de ltapemirim e
Linhares.

%29

localizados 14, ao contrario daqueles
que se encontram no litoral do Esta-
do, que, por sua vez, apresentaram
potenciais mais favordveis.

Especificamente na Regido No-
roeste do Espirito Santo, diversas
localidades apresentaram baixos
potenciais. Dos 17 municipios locali-
zados nesta regido, 11 apresentaram
potenciais muito baixos, 4 médios e
2 baixos®.

Como era de se esperar,a RMGV
possui os potenciais mais elevados,
com destaque para Vitéria, Vila
Velha e Serra. Ja Cariacica, mesmo
possuindo alto potencial, ficou
atrds de Cachoeiro de Itapemirim
e Linhares. Ponto Belo, Mucurici e
Governador Lindenberg receberam
os piores indices.

Face a anélise dos indices de PDF,
abre-se a possibilidade de relaciona-
-los com os indices IDH-M e IFDM,

5 Agua doce do Norte (MB) — Barra de Sao Francisco (ME) — Ecoporanga (MB)
— Mantendpolis (MB) — Alto Rio Novo (MB) — Baixo Guandu (B) — Colatina(ME)
- Governador Lindenberg (MB) — Marilandia (B) — Pancas (MB) — Sdo Domingos
do Norte (MB) — Aguia Branca (MB) — Boa Esperanca (MB) — Nova Venécia (ME)
— Sao Gabriel da Palha (ME) - Vila Pavao (MB) - Vila Valério (MB).
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uma vez que estes sdo os mais aceitos
e utilizados dentre os indicadores de
desenvolvimento para municipios.
Como se sabe, tanto o IDH-M quanto
o IFDM constituem indices que cap-
tam o desenvolvimento das regides
considerando os fatores educacéo,
longevidade e renda. Espera-se,
portanto, que tal relacao seja positiva
com os potenciais calculados.

Ao calcular a correlagdo com os
indices, os valores encontrados fo-
ram os seguintes:

Quadro 2 - Correlagao entre os
indices sociais e PDF

Indices sociais PDF
IFDM 2008 0.57258
IDH-M 2000 0.59350
IDH-M 1991 0.63994

onte: Resultado da Pesquisa

Pelo Quadro 2, nota-se que existe
uma correlagdo relevante com todos
os indices sociais escolhidos, o que
confirma uma relagdo relevante entre
desenvolvimento econémico e social
e desenvolvimento financeiro para os
municipios do Espirito Santo.

Em resumo, a analise de resul-
tados indicou que algumas regides
do Estado apresentaram dinamismo
financeiro e outras foram conside-
radas excluidas financeiramente.
Os principais resultados podem ser
elencados a seguir:

A Andlise Fatorial (AF) permitiu
obter um panorama da configu-
ragdo financeira do Espirito Santo
no espago. Constatou-se que esta
configuracdo ndo é homogénea,
uma vez que o sistema financeiro é
bastante fragmentado em termos de
sofisticagao financeira, concessao de
créditos e empréstimos e niimero de
agéncias, corroborando que os ban-
cos adotam estratégias diferenciadas
no territério.

O municipio de Vitdria, por pos-
suir densidade populacional, agén-
cias bancarias, diversificacdo finan-
ceira, menor preferéncia por liquidez
do publico e, além disso, melhores
indicadores sociais, é considerado

(44

Os pds-keynesianos
incorporam
elementos da teoria
de Keynes como a
nao neutralidade da
moeda e a preferéncia
por liquidez,
buscando entender
a capacidade dos
bancos de criar e
ofertar moeda.

%29

o pdlo financeiro e econdmico do
Estado (o de mais alto Potencial de
Desenvolvimento Financeiro), com
capacidade de ofertar maior volume
de crédito para o publico.

Outras regides seriam beneficia-
das pelo dinamismo verificado em
Vitéria, como Vila Velha e Serra, que
por sua vez, apresentaram resultados
significativos pelo emprego da meto-
dologia da AF. Ja Cariacica, mesmo
localizando-se préxima a capital,
apresentou resultado intermediério.

O municipio de Linhares se des-
tacou dentre os demais da regido
norte do Espirito Santo, e Cachoeiro
de Itapemirim, ao sul. Desse modo,
ambos os municipios foram classifi-
cados por possuirem potenciais altos
de desenvolvimento financeiro.

Apesar do municipio de Anchieta
se configurar entre os maiores PIB do
Estado, este apresentou um potencial
financeiro baixo. A baixa quantidade
de agéncias bancarias, pouca movi-
mentagao financeira e a baixa renda
apropriada no municipio podem
explicar o calculo encontrado.

Como foi constatado no mapa,
grande parte dos municipios que
apresentaram potenciais baixos e
muito baixos estdo localizados na
parte oeste do Estado, ao contrario
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daqueles situados na faixa litoranea,
que, por sua vez, foram classificados
em grande parte como sendo de
potencial de desenvolvimento finan-
ceiro muito alto, alto e médio.

Especificamente na Regido No-
roeste do Espirito Santo, diversas
localidades apresentaram baixos
potenciais. Dos 17 municipios locali-
zados nesta regido, 11 apresentaram
potenciais muito baixos, 4 médios e
2 baixos.

5 conclusdes

O objetivo deste trabalho foi
analisar a configuragao financeira do
Espirito Santo, identificando os mu-
nicipios do Estado que apresentam
um sistema financeiro desenvolvido
e disposto a ofertar maiores quan-
tidades de crédito, dadas as suas
caracteristicas economicas reais. Para
tanto, utilizou-se a técnica de Analise
Fatorial, sendo que por meio desta
foi possivel extrair um indice que
captasse a dindmica financeira de
cada municipio capixaba. Tal indice
foiintitulado Potencial de Desenvol-
vimento Financeiro (PDF).

Na secdo 2 do trabalho, a dis-
cussdo tedrica foi baseada na teoria
pos-keynesiana e no foco da mesma
na relagao entre crescimento econd-
mico e sistema financeiro. Os p6s-
-keynesianos incorporam elementos
da teoria de Keynes como a nao
neutralidade da moeda e a preferén-
cia por liquidez, buscando entender
a capacidade dos bancos de criar e
ofertar moeda. As desigualdades
regionais surgiriam pelas estratégias
bancarias diferenciadas no territdrio,
dada a relagao centro-periferia.

Conforme visto na se¢do 3, pela
andlise preliminar de indicadores e
varidveis, constatou-se a tendéncia
de aumento das disparidades regio-
nais no Espirito Santo ao longo dos
anos. A riqueza gerada no Estado é
concentrada fundamentalmente em
Vitéria e seu entorno, em conjunto
com alguns poucos municipios
litordneos, com aumento crescente
de suas participa¢des. Além disso,
grande parte dos fluxos financeiros
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¢¢  0s melhores
indices de PDF foram
encontrados, além de
Vitdria, nos principais
municipios do entorno
da capital (Vila Velha,
Serra e Cariacica)

e em grandes
municipios do interior,
como Cachoeiro de
Itapemirim, Linhares e
Colatina. Isso de
certa forma ja era

esperado.
P %9

estdo localizados nessas regides,
como visto.

Na secdo 4, de forma pioneira
para o Espirito Santo, empregou-
-se a técnica da Andlise Fatorial na
aplicacdo empirica, sendo possivel
conhecer a configuracdo financeira
de cada municipio do Estado, a
partir das varidveis utilizadas para
esta técnica. Assim, constatou-se
que os bancos adotam comporta-
mentos diferenciados na economia
capixaba (relativos a empréstimos,
financiamentos, depdsitos, etc.) da-
das as caracteristicas de centralidade
definidas neste trabalho (renda, esta-
belecimentos, emprego), sendo que
tais comportamentos foram explica-
tivos para o que se verifica de forma
crescente na economia capixaba, as
disparidades regionais.

Os melhores indices de PDF fo-
ram encontrados, além de Vitdria,
nos principais municipios do en-
torno da capital (Vila Velha, Serra e
Cariacica) e em grandes municipios
do interior, como Cachoeiro de Ita-
pemirim, Linhares e Colatina. Isso
de certa forma ja era esperado. No
entanto, do total de 78 municipios,
58 foram classificados como sendo de
potencial de desenvolvimento finan-
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ceiro baixo e muito baixo, podendo
ser considerados municipios periféri-
cos e excluidos financeiramente, ndo
atendendo as demandas de crédito e
financiamento local.

Portanto, foi possivel mapear os
municipios no que se refere a situ-
acgao real quanto ao fornecimento
de créditos e servicos financeiros,
destacando-se as regides que sdo
desprovidas destas caracteristicas,
cabendo as institui¢des governamen-
tais atentarem para esta situagao,
com a implementagdo de politi-
cas regionais mais ativas. Autores
como Amado (1998), por exemplo,
propdem a criacdo de um sistema
bancério regional constituido de
bancos publicos, de preferéncia que
sejam geridos nas proprias regides
periféricas, com o objetivo de ameni-
zar as bases volateis de informacao,
facilitando a concessdo de créditos
para as empresas locais.

No Espirito Santo existem 3
bancos publicos que formariam um
“tripé” na concessao de créditos, e,
portanto, serviriam como instrumen-
to para promover o desenvolvimento
das regides mais pobres do Estado:
o Banco do Estado do Espirito Santo
(BANESTES), o Banco de Desenvol-
vimento do Espirito Santo (BANDES)
e 0 Banco do Nordeste (BNB). A se-
guir, serd relatada uma breve descri-
¢ao de cada banco atuante no Estado.

O BANESTES é uma institui¢dao
financeira publica estadual, com
atividades voltadas as operagoes de
crédito as pessoas fisicas, bem como
as pequenas, médias e grandes em-
presas. De forma a complementar
sua carteira de crédito, o banco atua
também no mercado de cambio,
oferecendo produtos voltados, prin-
cipalmente, ao financiamento de
importagOes e exportagdes.

Como forma de promover o de-
senvolvimento regional, o BNB atua
no Espirito Santo em um total de 28
municipios, localizados ao norte do
Estado, na regido acima do rio Doce.
Ja 0 BANDES, com forte atuacdo no
microcrédito, no crédito para a micro
e pequena empresa e no crédito rural,

financia a implantagdo, ampliacao,
formalizacdo e a modernizacao de
empresas e empreendedores dos va-
rios setores da economia. Pode-se su-
gerir que o mesmo possua um papel
mais ativo na concessdo de créditos
para grande parte da regido oeste,
onde o BNB néo possui atuagao.

Portanto, os bancos BANESTES,
BNB e BANDES, a partir de uma
atuagdo mais integrada, seriam os
principais agentes para estender o
crédito as regides mais pobres do Es-
pirito Santo. Assim, as regides que es-
tao fadadas ao subdesenvolvimento,
como por exemplo, aquelas sediadas
ao oeste do Estado, poderiam gozar
de maiores beneficios e facilidades
na concessdo de créditos e financia-
mentos para serem empregados na
economia local, o que aumentaria as
possibilidades futuras de geracdo de
um fluxo continuo e duradouro de
renda nestas regides.
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ANEXO

Descri¢ao das variaveis utilizadas na Analise Fatorial

Variaveis Descri¢ao Ano
D_VISTA Quantidade de depésitos a vista no municipio em relacdo ao total do ES 2008
D_PRAZO Quantidade de depésitos a prazo no municipio em relagao ao total do ES 2008
POUP Poupanca do municipio em relagdo ao total do ES 2008
F_AGROP_ATIVO f)lir;anaamentos destinados a agropecudria em relagdo ao ativo bancério do munici- 2008
F_ATIVO Financiamentos do municipio em relagdo ao ativo bancario do municipio 2008
O_CRED_ATIVO  Outros créditos em relacdo ao ativo bancario do municipio 2008
F_IMOB_ATIVO  Financiamentos imobilidrios em relacdo ao ativo bancario do municipio 2008
AGEN_PC Quantidade de agéncias bancarias** per capita 2008

RENDA Salario médio do trabalhador no municipio 2000*
ESTAB_IND Quantidade de estabelecimentos industriais em relagao ao total do ES 2008
ESTAB_AGROP gsuantldade de estabelecimentos agropecudrios do municipio em relagao ao total do 2008
TIPOS_IFs Quantidade de estabelecimentos de institui¢des financeiras do municipio 2008
EMP Quantidade de emprego formal do municipio em relagdo ao total do ES 2008
ATIVO_PIB Ativo bancério do municipio dividido pelo PIB do ES 2008
RES_ATIVO Contas de Resultado em relacdo ao Ativo bancédrio do municipio 2008
PLP Preferéncia por Liquidez do Ptublico do municipio 2008

Fonte: Elaboracéao Propria
* OBS.: Foi utilizado o ano de 2000 para a variavel salario médio por trabalhador. Com o intuito de diminuir a defasagem temporal em
relagao as demais variaveis empregadas no modelo, a variavel RENDA foi interpolada através da taxa de crescimento do PIB no periodo

2000-2008.

** Bancos multiplos e bancos comerciais.
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