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1. Introducéo

Nas ultimas duas décadas tém surgido varios estiudoratam da capacidade do
sistema financeiro em promover o crescimento ecawwmEste fato deve-se a
percepcdo de que ndo é somente a taxa de jurcfefaeo nivel de investimento, mas
sobretudo a capacidade das instituicbes financefiertarem crédito na economia. A
atuacdo dos bancos intensifica a transmissdo desosfda politica monetaria
expansionista, possibilitando uma maior alocacaoretrirsos para investimentos,
proporcionando aumentos de produtividade e por empiéncia o crescimento
econdmico.

Todavia, a decisdo dos bancos em ofertar crédibastéante criteriosa, sendo
influenciada por varios fatores, como: preco decadwy (taxa de juros), estabilidade
macroecondmica, expectativa de crescimento ecowjnmstituicbes legais fortes, que
encorajam um ambiente para negocios, com regras definidas, agilidade na
conducéo de processos e garantias de execucabm@aca de dividas via judicial, bem
como da situacdo patrimonial-financeira dos agadesandantes de crédito.

Analisando o periodo pés-Real, verifica-se que recam diversas alteracdes no
setor bancario, como a reestruturacédo do setoréatidos programas PROER e PROES,
0 que resultou na privatizagdo de varios bancasdesis e na abertura do mercado
nacional para os bancos estrangeiros. Neste cemdmiaior direcionamento de crédito
passou a ser definido pelo setor bancario privadpyal passou basear-se em analises
de crédito mais criteriosas.

Essa reestruturagcdo gerou impactos diferenciadbee sus estados, sobretudo
aqueles que perderam seus bancos publicos. Conftaiso®ncelos et al. (2004), houve

um maior direcionamento de crédito no periodo paragido Centro-Sul do pais, além
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de reducdo do numero de agéncias bancarias, idifekencas regionais estariam tendo
forte influéncia sobre a politica de crédito dosduss.

Verificar quais seriam essas diferencas regionaésegtariam contribuindo para a
oferta de crédito € o principal objetivo do presetribalho. Para tanto realiza-se a
analise em nivel municipal, contemplando 220 mpiosi do estado de Santa Catarina
para o periodo de 1999 a 2004. A escolha do egtiatifica-se pelo fato de seu banco
estadual (BESC) ter sido fortemente afetado poelagconjuntura, tendo retraido sua
participagdo no mercado bancario estadual, alémesdado catarinense apresentar
grande disparidade em relagcéo a rguatacapita entre 0s municipios.

A analise dar-se-a através de estudo econométmcdaglos de painel &oss
section selecionando algumas variaveis, que em conforreidamn a literatura de
microeconomia bancéria, seriam candidatas poten@aexplicar essas diferencas,
como: renda, capital humano, participacdo do gavema economia, numero de
agéncias bancarias e poupanca.

O restante do trabalho esta estruturado na forneasggue: a segunda secao
apresenta uma revisao da literatura que trata deoetonomia bancaria. Na terceira
secdo discute as principais alteracdes no setarakianbrasileiro pos-Real Na sec¢éo
seguinte apresenta-se a metodologia econométrippegada, a base de dados, bem
como a analise dos resultados das estimacdes. fiima secao 5 discute os resultados

e traz as principais conclusdes do trabalho.

2. O comportamento dos bancos e a oferta de crédito

O interesse sobre o comportamento dos bancos nara@ pode ser pontuado a
partir do final dos anos 1970, influenciado pelasas pesquisas acerca das causas da
Grande Depressdo (MISHKIN, 2000), contudo a gracmdribuicdo é dada com os
estudos sobre assimetria de informacdes em 198iz &t Weiss (1981) defendem que
a assimetria de informacdes contribui para que rejeonamento de crédito, o que
conduz a novas interpretacdes sobre o comportaneentpoder dos bancos sobre as
politicas monetérias, principalmente os mecanistiedsansmissao.

A assimetria de informacgfes ocorre quando umarnmbgao ndo esta disponivel
para todos os agentes envolvidos em uma negociagé&eja, alguns agentes possuem
informacdes adicionais ou diferenciadas sobre ohéta@dos aspectos da transacao do

que outros. Esta situacado pode ser exemplificaden@rcado de acbes onde alguns
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individuos possuem mais informacfes sobre detedagnampresas, e por este motivo
conseguem tirar proveito da situacédo aplicandengsesas mais rentaveis.

No caso dos bancos esta situacao € bastante riele@amo instituicdo financeira
sua principal funcdo é alocar seus recursos ngstpsoe/ou empresas que possibilitem
a maximizacdo do retorno, porém somente o tomadworedhpréstimo possui
conhecimento perfeito do seu negdécio, desta foom@anco necessita de informacdes
sobre seus clientes e empreendimentos.

Consoante Stiglitz e Weiss (1981), a existénciasmetria de informacoes fere
com um dos pressupostos da livre concorrénciggniz nova luz sobre a interpretacéo
do comportamento das firmas bancéarias. Neste aspeanercado bancéario passa a
sofrer imperfeicdes naturalmente, o qual ndo staimais pelo mecanismo de precos
(interacdo entre oferta e demanda de crédito),otgudler para determinar a taxa de
juros, dando origem ao racionamento de créditosaja, os bancos indicardo quais
individuos/empresas que receberdo credito. A assante informacdes gera trés tipos
de situacées para os bancos: selecéo adversanmisebe agente-principal.

As falhas de mercado citadas acima auxiliam na ceemgséo da aversao ao risco
por parte dos bancos e o seu comportamento naga&ale concessdo dos empréstimos,
que gera o racionamento de crédito. Este podeercsob duas condi¢des: i) para um
mesmo grupo de clientes, alguns sdo excluidos pesagdes de crédito, mesmo se
oferecerem taxas de juros maiores; e, ii) 0 bastdisposto a conceder o empréstimo,

todavia oferta uma quantia aquém do que a esppeddaomador.

! para maiores detalhes, ver Mishkin (2000).
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Figura 1 — Interseccao das Figuras 1.ae 1.b

A determinacdo da taxa de juros e da quantidadecrddito podem ser
visualizadas através da Figura 1. Na parte a (rderda crédito bancario), verifica-se
que a intersec¢do da oferta e demanda de crédigardeariam uma taxa de juros
taxa esta que maximizaria os retornos do bancdproe ponto (y, ro) da parte b
(curva de retorno bancario), mas devido a avereadtseo, 0 banco cobra uma taxa de
juros menor, 1, que resulta numa oferta menor de crédito — pntoy) da parte a - e
consequentemente em menores retornos - poptn)(da parte b.

A taxa de juros abaixo da taxa de mercado decareadle off entre risco e
retorno, ou seja, quanto maior a taxa de jurospmnuiEvera ser a parcela de amortizacao
a ser paga pela empresa tomadora do empréstimtaret em menor fluxo de caixa e
consequentemente, menor capacidade de pagar ostimréo banco. Esta situacao
evidencia maior risco para o banco e maior prola#ule de reduzir seus retornos. Esta
relacdo foi apresentada detalhadamente por Stiglitfsreenwald (2003), onde
desenvolvem o teorenraean-variance (média-variancia) que caracteriza a média dos
retornos com o risco, caracterizado pelo desviogmdA parte a (curva média-
variancia) da Figura 2 ilustra a relagéo.

Nesta figura, 0 eixo x representa o retorno, exo §i o risco da operagcao. A
maximizacédo da utilidade do banco ocorre no pptentretanto devido a natureza de

aversao ao risco, o banco opta por um ponto ome® seja menor (ponto E).
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Figura 2 — Intersecc¢éo das Figuras 1.ce 1.d

Para Stiglitz e Greenwald (2003), além do problelmaleterminacdo da taxa de
juros, os bancos ainda irdo se preocupar na detacdo de seu portfélio otimo
(empréstimos e tituloS) Neste aspecto os bancos se deparam com uma dgérie
decisdes, como: i) quanto emprestar; ii) qual a td& juros a ser determinada; iii)
quanto aplicar em titulos do Governo; iv) qual tuvme a ser captado em depdsitos; V)
qual a taxa a pagar pelos depdsitos; e, vi) quablome de empréstimos a serem
direcionados para as pequenas empresas e quaataspgrandes.

Ha ainda decisbGes a respeito de quanto gastar comitaramento, ja que 0s
bancos possuem uma capacidade limitada para coneegeéstimos e monitora-los.
Essa limitacdo conduz a utilizacdo, pelos banteslguns artificios, como: imposicao
de garantias propriamente ditas, seguros, fisgd@l@aregistros cartorarios, controles
internos. Deve-se apontar que a existéncia de m@saaumenta por um lado a
probabilidade de retornos para o banco (emborastééexia de garantias nao elimine
por completo o risco de inadimpléncia, além de rseroso e custoso a cobranca
judicial), todavia por outro, pode gerar efeitogemtivos sobre o tomador, pois o

mesmo podera arriscar-se mais em seu empreendimento

2 A
Nesta obra, os autores constroem um modelo micnéegico de comportamento dos bancos

(equilibrio parcial) na escolha de seu portfélicexpressam a dificuldade de construir um modelo de
equilibrio geral para o setor bancério, devido@m@ncia de assimetria de informacéao.
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Além das garantias, outras variaveis também inflizen sobre os retornos
bancarios, como o valor financiado e o prazo doréstipno. O valor do financiamento
podera definir qual sera a participacdo do banao capital de giro ao longo do
empreendimento, podendo ampliar o risco para odanc

Quanto a captacdo de depdsitos para geracdo dsagquara empréstimos, 0s
bancos competem pela poupanca das familias, e resteado assemelha-se a
concorréncia perfeita. Apesar desta concorrénciafypedos, os bancos analisam o
comportamento de seus concorrentes, pois se uno loé@@ece uma taxa de juros mais
alta, acaba gerando distor¢cbes no mercado de ppaip@u ainda, se o banco quiser
manter seumark-up, dado um taxa por depdsitos mais elevada, neaessievar a taxa
de juros de seus empréstimos, ficando com operagdeior risco.

De posse dos fundos para empréstimos, os bancosrrgrestar até o ponto em
que os retornos igualam o custo com a captacadejmssitos. A oferta de empréstimos

pode ser derivada da seguinte funcao:

Ls=Ls(r,p, Y, z, K, Kf, q) (1)
e a demanda,

Ld=Ld (Y, z, K) (2)
Em que:

r = taxa de juros sobre os empréstimos; p = taga p&los titulos do Governo e que
remunerara os depositos; y = nivel de atividaden@woica; z = estado do ambiente
econdmico (expectativas); Kf = capital/patriménmsdancos; K = capital/patriménio
das empresas; q = taxa do compulsoério.

Na decisdo do portfolio, os bancos buscam maxinsmar funcdo de utilidade,
que se refere ao teorema da média-variancia - neegdo do retorno com a
minimizacdo do risco . Neste aspecto, é apresemtadeéigura 2, parte d a curva RR
(risco/retorno) que apresenta o ponto 6timo emogbanco maximiza sua utilidade, ou
seja, a quantidade de empréstimos a ser ofertadasponde a taxa de juros que
maximiza a relacdo média/desvio.

Na parte d da Figura 1, é ilustrada a restricdpatefélio do banco, dada pela
linha SK, na qual o banco apds determinar a taxards, ira escolher a quantidade a
ser aplicada em titulos do governo (S) e o volurseradirecionado para operacdes de
crédito (K). O ponto S indica que o banco aplicavdos os recursos em titulos,

minimizando os riscos por completo. Por outro laalaeceita do banco no ponto S,
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cobre marginalmente os custos com a captacdo dogsitles, dificilmente sendo
escolhido.

O ponto K, ao contrario, apresenta o outro ponttvemo, no qual todos os
recursos do banco serdo alocados em operacfesédeocrgarantindo elevados
retornos, embora com risco muito alto. O pontodpénto 6timo, no qual maximiza a
utilidade bancaria, embora geralmente ndo sejgidtindevido a aversao ao risco por
parte do banco. O portfolio escolhido se localiztie os pontos S e P. A manutencao
de uma parte do portfélio em titulos deve-se tamtz@mfator liquidez que esta
modalidade confere ao banco.

Os bancos, entretanto, podem alterar este portfidjoendendo das politicas
monetarias realizadas, bem como, a percepcao dantasi conjunturais na economia.
A percepcdo de um cenario macroecondmico recefsivoom que os bancos alterem
suas taxas de juros e reduzam a oferta de crédtiste aspecto spread bancario é
contra-ciclico, ou seja, numa recessdo em que didcdie do produto nacional, os
bancos agem de forma a aumentar suas taxas dedesado perceberem que o risco €
maior. A vista disso contribuem intimamente pargléanas recessdes.

Para ilustrar a teoria apresentada, na proximaoselifcorre-se sobre as
transformagdes que o sistema financeiro nacionfaériou com o advento do Plano
Real, e seus reflexos sobre a politica de crédisiag instituicdes. Estas alteracdes

decorrem tanto de transformacdes no ambito maaestg microeconémico.

3. O mercado de crédito no Brasil pés-Real

3.1 Transformacgbes no ambiente macroenocémico

Até o ano de 1994, o sistema financeiro nacionadsamtou forte crescimento em
termos de dimensdo (estrutura fisica-patrimoniataraanho (participacdo no PIB),
devido sobretudo ao interesse em ampliar a captaeddepositos e se apoderar dos
ganhos inflacionarios. Apos este ano, com a entesdavigor do Plano Real — e a
conseguente perda das receitas inflacionarias tombiancos que foram criados com
este Unico objetivo, acabaram fechando, e os quaanmeceram, sofreram profundas

alteracOes, resultando na reestruturacédo do §&isa. reestruturacdo acabou por reduzir
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a participacdo dos bancos no PIB nacional, passa@d@,4% em 1990, para 6,9% em
1995.

As principais causas que promoveram a reestrutoirdgdsetor referem-se a
estabilidade econbmica, politica monetaria regii a maior competicdo no setor,
devido a entrada de bancos estrangeiros. Frentgeacenario pode-se apresentar a
reestruturacdo do sistema financeiro nacional ap&éso de 1994 em trés fases: i) fim
do imposto inflacionario; ii) crise bancaria e PRRQEe, iii) internacionalizacdo e
posterior concentracéo do setor.

A estabilidade econdmica ocorrida a partir do Ramal 1994, trouxe grandes
transformacdes para os bancos nacionais, a prirdetes relaciona-se com a perda das
receitas provindas do imposto inflacionario, ouasgjanhos nas aplicacbes do
overnight®, e a correcéio dos depdsitos abaixo da inflacdcaddedo com Salviano Jr.
(2004), essas receitas chegaram a representar IBS¥eceitas totais dos bancos no
periodo.

Essa perda de receita fez com que muitos autorieslesive as autoridades
monetarias acreditassem numa maior expansdo dascOps de crédito com a
estabilizacdo da economia. Essa visdo foi motivemla o aumento de 165% dos
depdsitos a vista nos primeiros seis meses de Rmalfato, influenciado pelo
aguecimento econdmico logo apods a entrada em digdtlano, os bancos passaram a
aumentar sua oferta de crédito, destacando-senoeseg pessoa fisica. Segundo Paula
(1998), verificou-se no primeiro ano de Real umaleagao de 58,7% das operacgdes de
créditd’, a qual ndo houve sustentabilidade ao longo dos. an

Apesar da necessidade de ampliar o crédito, ndtantie encontrar uma fonte
alternativa de receitas, Barros e Almeida Jr. (J@fpbdbntam que 0os bancos nacionais
nao estavam preparados para operar neste novadimbiente — ndo havia ainda
expertise para gerenciar questoes referentes a assimetrigi$odmacdes, o que acabou
gerando empréstimos mal sucedidos, contribuindéepoemente para o aumento da

inadimpléncia.

% Taxa de juros que remunera os titulos do Goveono razo de 01 dia, vigentes no periodo inflaciona-

rio.

4 Esse aumento das operacbes de crédito fez comogBanco Central aumentasse os depdsitos
compulsérios de 48% para 100%, com vistas a maniteftacdo em patamares estaveis (temor de que o
aumento do crédito fosse gerar inflacao).
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A crise do México nos finais de 1994 imp6s ao Goeetontrair ainda mais a
politica monetéria, gerando dois efeitos sobre an@mia. O primeiro foi o aspecto
recessivo devido a natureza da politica, e o segufal o encarecimento dos
empréstimos. Estes dois efeitos causaram aumernitadanpléncia das empresas nos
bancos, gerando dificuldades de liquidez em algumstguicdes, como por exemplo
Econbémico e Nacional. Neste aspecto Paula (1988¢nsa que os bancos foram muito
competentes para buscar os ganhos da inflacaorfampeanterior a 1994, mas foram
incapazes de readequar-se rapidamente ao novordaelpassando por dificuldades.

Para sanar essas dificuldades e proteger a ecorsEmian risco sistémicpo
Banco Central lanca em 11/1995 o Programa de BEstidauReestruturacdo e ao
Fortalecimento do Setor Financeiro Nacional (PRQERE consistia em: i) linha de
crédito especial - até maio de 1997, 72 bancosapasspor intervencdo do Bacen; ii)
flexibilizacdo do Acordo de Basiléia; iii) incentis fiscais aos bancos; iv) desestimulo
a constituicdo de novos bancos; e, v) criacdo deniivos para processos de fusado e
aquisicao - questao esta, favorecida pela Resoll83® de 1991, que liberou a entrada
de instituicbes estrangeiras no pais.

Para Puga (1999), o maior beneficio do Programa feessibilidade de isolar o
pais de uma crise bancéria, levando a uma altedgdorma de atuacdo dos bancos
(maior racionalizacdo na concessao de empréstinoosjye gerou retorno sobre o
patrimonio liquido e margem liquida superior aorgadnternacional. Através destes
mecanismos, 0 pais conseguiu superar as dificiddadeindas da crise bancaria do
leste asiatico em 1997.

A flexibilizacdo do Acordo de Basiléia refere-se alongamento da entrada em
vigor do mesmo. Embora o Brasil ter realizado ssadeem 08/1994, somente no ano
de 1998 estabeleceu os procedimentos sobre o patdniiquido dos bancdsA

padronizacdo do conceito de capital, refere-se antglade de garantias a serem

® Segundo Puga (1999) essa preocupac&o aumentaoguanape a crise bancéria do leste asiatico em
1997.

® O Acordo de Basiléia foi criado em 07/1988 pelait@r dos 10 paises mais ricos do mundo na cidade
de Basiléia na Suica, tendo segundo Soares (20819 principais objetivos: “...minimizar os riscos d
insucesso das atividades bancérias e, com issmcalcmaiores garantias para a solvéncia e a éiguld
sistema bancario internacional. ...Para alcangasesbjetivos, o Acordo padroniza o conceito détaap

e estabelece requerimentos minimos para a capitabizdos bancos.” (SOARES, 2001, p. 26)
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mantidas sobre os empréstimos, em que foi estipulath capacidade de alavancagem
dos bancos de 12,5 vezes o0 seu patrimonio.

Para Soares (2001) a imposicao deste Acordo levalgums bancos preferirem
aplicacdo em titulos publicos, os quais ndo aptaseriscos, e desta forma, eximem-se
de elevar seu patriménio (PL). Para o autor essfan@ncia por titulos gera dois efeitos
para os bancos, o primeiro refere-se ao maiornmetsobre o PL para o banco, e outro
relaciona-se ao desestimulo na concessao de opsrdedredito. Essa preferéncia por
titulos € evidenciada por estatisticas trazidas efor, em que a participacao de titulos
publicos federais sobre operagbes de crédito neeiardos bancos no periodo
1990/1999, passou de um nivel de 10% em 1990,508taem 1999. Ja a participacdo
dos titulos publicos federais sobre o PL passda0ée para 150% no mesmo periodo.

As demais caracteristicas do PROER, referem-se dacde de impostos,
exigéncia de maior nivel de capital para a abertigranovos bancos, e incentivo a
realizacdo de fusdes e aquisicdes, fato este fedorepela entrada de bancos
estrangeiros no pais. Segundo Rocha (2001), aipagéo do capital estrangeiro no
setor passou de 8,35% em 1993, para 27,4% em 2000.

Antes ainda da criagdo do PROER, o BACEN lanca 684,10 Programa de
Incentivo & Reducado da Presenca do Estado na AdieiB@ancaria (PROES), programa
que visava sanear 0s bancos estaduais com vistasaaposterior liquidagéo,
privatizacdo e/ou seu proprio saneamento. SeguatiogaBo Jr. (2004), o intuito do
programa era interromper a relagiofavores existente entre os bancos e seus ferid
sécios majoritarids no caso os estados, gerando incentivos para cerdando
endividamento publico, além de constantes pedigosudilio junto ao BACEN e risco
sistémico de uma crise financeira.

Os principais reflexos do PROER e PROES foram oorfmimento a
concentracdo do setor, no que cabe a mudanca pataimnos bancos privados
nacionais, privatizacdo de bancos publicos e eatds bancos estrangeiros. Estas
transformacdes de ordem patrimonial, podem ajudapéicar o desempenho da oferta

de crédito no periodo, conforme sera abordado guoidze

" Segundo Salviano Jr. (2004), do total das dividies 20 maiores devedores do Banespa em 1989,
89,34% eram do governo do Estado de SP e de stasie e 7,04% de 3 prefeituras do estado. Os
créditos direcionados para estes 20 devedoresatiguiva 4,5 vezes o patriménio liquido do banco.
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3.2 Transformagdes no ambiente microecondémico

Frente a nova conjuntura macroeconémica, os bdmessleiros, segundo Rocha
(2001), passaram também por algumas alteracdeseh microeconémico, como: i)
aprimoramento da regulamentacdo prudencial (ma@hpés praticas de analise e
concessao de crédito); ii) criacdo de novos pradetaecnologias; iii) reducao de
custos.

O primeiro aspecto relaciona-se a utilizagdo e fajgpamento das préticas e
politicas de analise e concessado de crédito, pdigncos passam a atuar num ambiente
mais competitivo e com foco na oferta de operaci@esrédito. Para tanto promovem
investimentos em novas tecnologias (programasre#t-scoring), no treinamento de
recursos humanos, bem como nos controles interfissadizacdo (monitoramento) das
operacoes.

As inovacbes no ramo de informatica e a facilidame processamento de
informacdes possibilitou ganhos de escala e escapoperacdes, permitindo a criacao
de novos produtos e servicos. Os beneficios adsimtdo informética impuseram o
investimento de grande montante de capital porepdds bancos em tecnologia,
originando assim uma barreira a entrada para o.seto

Quanto a inovacao de produtos, amplia-se a cegteodetos de captacédo, como:
fundos de investimentos diferenciados (prazos, stagaindexadores), titulos de
capitalizacdo, seguros, planos de previdéncia grayios depoésitos remunerados. Os
servicos prestados pela rede bancaria também inoeamo: cobranca bancaria,
realizacdo de transferéncias e pagamentos vianetiefolna de pagamento para
empresas, deébitos automaticos. A respeito das nbwhas de crédito, algumas
puderam ser massificadas, reduzindo os custosamsaigdo para oS bancos, como
leasings, CDC (Crédito Direto ao Consumidor) e linhas deitehde giro automaticas

O terceiro fator € remetido a procura dos bancds elucdo de suas despesas
administrativas, reduzindo funcionarios e custosniagtrativos. Esta busca pela
reducdo dos custos, deve-se em parte pela tentiis/&dancos nacionais em otimizar
sua eficiéncia — a qual Segundo Puga (1999), messito os bancos brasileiros estao
muito abaixo dos bancos internacionais -, medida pelice de eficiéncia bancaria
internacional, composto pelas despesas administisaéi de pessoal total, dividido pelo

resultado bruto de intermediagdo somado com agass®bre servigos.
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3.3 Desempenho do crédito e concentracédo do sefoeniodo de 1995 a 2004

A Figura 3, apresenta a comparacdo do desemperthendpréstimos bancarios
com a evolugdo do PIB brasileiro, verifica-se queelacdo crédito/PIB cai 29% no
periodo, passando de uma relacdo de 0,334 pard. B2Bacdo esta, muito aquém de
alguns paises em desenvolvimento a exemplo de QWif®), india (0,46), Coréia
(0,82), e Tailandia (0,75), além dos paises deseidos onde esta relacédo é superior a
100% .

Figura3 — Evolucdo do PIB e das operacOesé@tbto* comparado com a relacéo
crédito/ PIB a precos constantes de 1995, 1995-2004
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Fonte: Banco Central (2004), elaboracéo dos auttiEes R$ milhdes.

Algumas pesquisas buscaram apontar os determindests baixo desempenho
do crédito no pais. Dentre elas, Soares (2001)isareoferta de crédito para o periodo
de 1989 a 1999. A pesquisa evidenciou que logo aplacamento do plano Real
ocorre crescimento de 58% dos empréstimos, solorgtaih pessoa fisica, influenciado
peloboom pds-Real. Logo apds esta fase, o crédito maneestavel. Conclui o autor
que a estabilizacdo da economia nao foi suficipata estimular o crédito no pais, e
devido a adocéo do acordo de Basiléia, os banaisaeam preferindo a aplicacdo em
titulos do Governo, do que direcionar suas displiglioles para empréstimos.

Outros estudos porém, expdem como causas da bmi&eida do crédito, a
concentracdo do setor — dado a diminuicdo do nudesdancos através das mudancgas

patrimoniais ocorridas® e para a existéncia dos canais de crédito no paigual os

8 para analisar alguns estudos que tratam da coac@&atdo crédito no Brasil ver, Rocha (2001),
Vasconcelos et al. (2004) e Sicsu e Crocco (2003).
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bancos preferem direcionar sua captacdo paradipidblicos do que na provisdo de
crédito, devido a conjuntura recessiva do perfodo.

Este baixo desempenho das operacfes de crédieneiadjue a perda de receita
com imposto inflacionario pelos bancos foi compeasatravés de trés mecanisfiips
1) aumento das tarifas sobre servicos; ii) aumeotspread; e, iii) reducdo das despesas

administrativas.

3.4 O setor bancéario em Santa Catarina

A presenca do setor bancario em Santa Catarinarsesepcaracterizou pela
participacdo de instituicbes publicas, como o BadooBrasil, a Caixa Econdmica
Federal e o BESC. Este ultimo foi fundado em 196@ © proposito de estimular o
crescimento do estado. No inicio possuia poucasce&g mas com o passar dos anos
expandiu-se e em 2006 atingiu 100% de presenceupEipios catarinenses.

Conforme discutido no item 3.1, as dificuldadesrambdas pelos bancos
nacionais, levou o Bacen a adotar o PROES, ond¢osnbiancos estaduais foram
privatizados. Em 1996, o BESC aderiu ao Prograerala optado pela alternativa de
saneamento. Todavia, em 1999, o BESC nao apredentasultados satisfatorios,
acabou sendo federalizado e no ano de 2007 forpocado ao Banco do Brasil. A
dificuldade financeira do BESC interferiu em sugeracbes de crédito. O banco
passou a optar por operacdes de menor risco. EmB, I®3%onglomerado BESC
apresentou R$ 1.145 milhdes em operacbes de créditd 999, de R$ 684.678 mil,
sendo 40,40% menor em relacdo ao ano anterior.rék pi@ 2002, como pode ser
observado no Grafico 1, comecam a haver variagégisiyas no volume de operacdes
de crédito, mas passado nove anos, o volume operad?007 ainda é 43,88% menor
ao registrado em 1998.

O espaco deixado pelo BESC foi repartido pelos d&pcivados e publicos que
ampliaram sua participacdo no estado, bem comadmsdaminacdo das cooperativas de
crédito (sistema SICOOB e SICREDI), amparados peldelo cooperativista existente
no estado.

° Ver Sobrinho (2003);

190 estudo de Cruz (2004) demonstra que os lucnasialados dos principais bancos privados do pais
passaram de R$ 2,7 bilhdes em 1996 (rentabilidade3(b% sobre o PL), para R$ 12,5 bilh6es em 2004
(rentabilidade de 21,9% sobre o PL).
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Gréfico 1: Volume de operacdes de crédito realizgado BESC de 1998 a 2007.
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Fonte: Elaborado pela autora a partir de dados alic® do Estado de Santa Catarina, http:
www.besc.com.br

No que tange a rede bancéria no estado, em 200/, lxa agéncia para cada

6.698 habitantes. De acordo com Kroth (2007), #&cegul possui o melhor indice de
agéncia bancéariper capita do pais (uma agéncia para cada 8.250 individabsjxo

da média nacional, que é de 10.830. Ainda de acoaioe o autor, tal indicador
evidencia que a existéncia de maior nUmero de &gEpara atender a populacdo pode

refletir em maior volume de servigcos bancarios, semo crédito.

4. Metodologia

4.1 Base de dados

A base de dados a ser trabalhada compreende om@2@ipios do estado de
Santa Catarina que apresentaram informacdes disgendas variaveis a serem
utilizadas nas regressoes, correspondendo a 78&aloO periodo a ser analisado € de
1999 a 2004 e deve-se a indisponibilidade de alglagos estatisticos em nivel
municipal como, por exemplo, o PIB municipal.

A Tabela 1 apresenta as variaveis utilizadas nodesbobtidas junto ao BACEN
(operacdes bancarias), IBGE (PIB municipal e agro@eo, e populagdo), MTE/RAIS
(numero de funcionarios, empresas e grau de irggtjug Tesouro Nacional (despesas
municipais). Todas as variaveis foram passadas quamaforma em logaritmo, o que
permite a andlise em termos percentuais e elimigana problemas relacionados a

heterogeneidade presente entre 0s municipios depee grande porte. As variaveis
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monetarias foram deflacionadas para o ano de 1@9E5¥-M. O periodo de analise é

de seis anos, para 220 municipios, proporcionargRDlobservacdes para cada variavel

considerada.

A partir da revisao tedrica realizada, foram eddalh a seguintes variaveis para a

formacao do modelo econométrico:

- cly: variavel dependente que representa o volumeatbt@ ofertado no municipio,

indicado pela relacdo entre o total das operacéesétiito no municipio dividido pelo

seu PIB. A construcdo dessa variavel para repsardferta de crédito deve-se que a

mesma denota a propor¢do da renda gerada nas palidades que o sistema bancario

consegue redirecionar em forma de crédito. Denmidaao grau de capacidade na

geracao de crédito no municipio. Essa medida éaangpite utilizada nos trabalhos que

visam captar a relacao entre crédito e crescimeggndmico.

Tabela 1 — Sumario da base de dados - 1999-2004.

Variavel Média Desvio Minimo Maximo Observacgdes
Padrao
Operacdes de  Total 2.32e+07 1.03e+08 15791 1.16e+80= 1320
Crédito Entre 1.02e+08 54826.5 1.11e+09 n=0 22
Dentro 1.74e+07 -1.82e+08 4.64e+08 T= 6
Poupanca Total 7.632.652 0.9588545 4.384.995 ®889. N= 1320
Entre 0.9266577 504.736 921.012 n= 220
Dentro 0.2527945 6.196.795 9.043.145 T =6
PIB Total 1.22e+08 3.11e+08 4078888 3.88e+09  Ni1320
Municipal Entre 3.00e+08 5717629 2.96e+09 n 220
Dentro 8.59e+07 -7.25e+08 1.04e+09 T= 6
PIB Total 1.90e+07 1.81e+07 61404 1.60e+08 N1320
Agropecuario  Entre 1.77e+07 125269.5 1.45e+08 n220
Dentro 3710224 -1.03e+07 5.12e+07 T= 6
Agéncia Total 3.576.515 6.662.005 1 76 N= 1320
Entre 5.744.305 1 5.616.667 n= 220
Dentro 3.392.692 -4.359.015 5.274.318 T =6
Capital Total 80493.36 308148.6 455 4378058  NI1320
Humano Entre 306343.4 1599 3767806 n= 220
Dentro 38276.39 -334185.8 690745.2 T= 6
Populacdo Total 23561.6 48692.55 1835 477971 NL320
Entre 48638.95 1972.5 4508125 n= 220
Dentro 3.766.337 -33881.4 71103.6 = 6
Empregados Total 5.328.713 16260.26 34 196583 N.320
Entre 16220.1 1.096.667 176986.7 n= 220
Dentro 1517.24 -10040.79 24925.05 = 6
Empresas Total 5.535.955 1309.1 10 13105 N=0132
Entre 1.304.859 1.283.333 11716.67 n= 220
Dentro 1.324.352 -1.054.071 1.941.929 T =6
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Despesas do Total 4653337 1.06e+07 0 1.18e+08 NI320
Governo Entre 1.01e+07 672543.2 9.27e+07 n=220 2
Dentro 3398082 -4.07e+07 4.19e+07 T= 6

Fonte: BACEN (2005), IBGE (2006), RAIS/MTE (2009)ESOURO NACIONAL (2006), elaboragédo
dos autores.

- yIn: proxy de produtividade, representada pelo PIB munidpadliido pelo nimero de
empregados no municipio. De acordo com o expostoapéulo 2, a renda € um dos
principais fatores que influenciam na concessaoréidito, tanto a nivel macro, em que
da um indicativo de cenario sustentavel para regdia de negoécios, bem como a nivel
micro, em que se considera a capacidade econOmeockira dos agentes. A
produtividade neste sentido, indicaria inicialmerde situagdo economica destes
municipios, e em segundo a capacidade de gerac@enda. Espera-se uma relagao
positiva entre produtividade e oferta de crédito, sentido de que municipios mais
produtivos, que indicam possuir uma capacidadeedacgo de renda maior, S0 mais
propensos a formar poupanca e receber maior valignoeédito.

- agpc numero de agéncias bancares capita, definida como o total da populagéo
dividida pelo nimero de agéncias no municipio. Ums groblemas enfrentados por
municipios de pequeno porte que ndo possuem ageac@ria € o deslocamento de
parte de sua poupanca para municipios vizinhosroQuioblema refere-se com a
necessidade de ter que recorrer a empréstimosg@asias destes locais, onde muitas
vezes 0S recursos provenientes destes empreésticabam sendo direcionados nas
cidades-sedes da agéncia. A maior participaca@g@scias contribuiria assim para a
ampliacdo da capacidade de captar recursos da dadeiee direcionar em
financiamentos.

- deply: nivel de captacdo de poupanca pelos bancos nogipias, representada pela
razao entre total de depdsitos a vista e a prggupanca sobre o PIB municipal. Essa
variavel € indicada comproxy de desenvolvimento do sistema bancario, por medir
guanto da renda é captada pelo setor bancariotaguessa sustentada por King e
Levine (1993). H& uma relagcdo direta entre poupangavestimentos apontada na
literatura econémica.

- khum: proxy de estoque de capital humano nos municipios, lealauconforme
metodologia utilizada por Kroth (2007). Conformeauwdor, a alocacao de recursos para
empréstimos por parte dos bancos leva em consé@teragorobabilidade de retorno
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desses capitais. Nesse sentido quanto maiores fasegarantias envolvidas e melhor
for a situacdo patrimonial-financeira maior serfrepensdo dos bancos a ofertarem
crédito. Além das garantias, a capacidade gereneiatonducdo dos negocios € um
fator primordial no sucesso de um empreendimenssacapacidade administrativa
sera tanto maior quanto maior o grau de estoquenigecimento presente na sociedade
(LUCAS, 1988). Nesse sentido, quanto maior ess#jest maior sera a propenséo do
setor bancario ofertar crédito.

- despgov participacdo do Governo na economia, resultadsotiatério das despesas
municipais em capital e despesas correntes doipios. A presenca do governo gera
efeitos diferenciados sobre a economia, pois sardedo possibilita criar um ambiente
favoravel para o desenvolvimento e para reducaoudtos para os agentes privados,
como provisdo de bens publicos e infra-estrutusachaPor outro, a taxacdo excessiva
e/ou a baixa eficiéncia dos servigos oferecidosiepogerar efeitos negativos para a
economia. A variavel em questédo visa captar, sothoetse a maior infra-estrutura local
publica, que por sua vez pode contribuir no aumdatprodutividade do setor privado,
contribui para diluir os riscos para o setor firgne e desta forma favorecer a oferta de
crédito.

- pagri: proxy do produto agricola, obtido pela divisdoRIB municipal total pelo PIB
agricola total. Espera-se que haja uma influénomsitiga entre a proxy do produto
agricola e oferta de crédito, pois, Santa Catappasui varios municipios com
economia essencialmente agricola, com predomind@lecigequenas propriedades, que
recebem crédito direcionado ao setor. Além diss@aibrdo com Espirito Santo (1999),
em Santa Catarina, o crédito rural subsidiado fpriacipal politica de modernizagéo
utilizada para desenvolver a agricultura no estado

- empr. média de niamero de empregados por firma, obtido pémero total de
empregados formais dividido pela quantidade de esast O indice € uma proxy do
tamanho médio das empresas nos municipios, umgueeguanto maior esse indice, ha
um maior numero de empregados por empresa. Sesdn, &spera-se que haja uma
influéncia positiva sobre a oferta de crédito, pgisnto maior a empresa, melhores
condicbes em termos de garantias as mesmas tenofeseger aos bancos e nesse

sentido serem mais propensas a receberem crédito.

1 ver Evelise Espirito Santo, A agricultura no estdd Santa Catarina (1999).
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4.2 Anélise econométrica em regressamss-section

Segundo Wooldrigde (2006), um conjunto de dadosress-section consiste em
uma amostra de individuos, empresas, cidades aasouhidades tomadas em um
determinado periodo de tempo. Uma das diferengas emmétodo ecométriotross-
section e séries temporais, € que os dados de todas iagerarutilizados no modelo,
nao necessitam corresponderem precisamente o npEsiodo de tempo.

Neste estudo sera realizada uma andlise de regresdéipla que € receptiva a
analiseceteris paribus, onde todos os outros fatores relevantes séo deanfixos, e
possibilita o controle de muitos outros fatoree gqo mesmo tempo afetam a variavel
dependente. A andlise de regressao multipla peranitgsercdo de muitas variaveis
independentes para explicar a variavel dependente.

O modelo de regressao multipla, aplicado ao pressstudo, pode ser escrito como:

Y = Bo + B1X1 + PoX2 + PaXz + PaXa + PsXs + PeXe + P7X7 + 1 3)

em que:
y = variavel dependente, representa o volume d#itoréfertado no municipio;

Bo = intercepto; x= variavel independentproxy produtividade; x= agéncia per capita;
X3 = nivel de captacdo de poupanca=xproxy de estoque de capital humang;=x
despesas do governgx proxy de produto agricola;;x tamanho das empresig;=
coeficientes angulares ou parametros associadesectivas variaveig; = termo erro
ou pertubacéo.

O método de minimos quadrados ordinarios € usadogsiimar 0s parametros

do modelo de regressédo multipla.

4.3 Anélse econométrica em método de painel desdado

De acordo com Madalla (2001), dados em painéigemfese a um conjunto de
dados nos quais se tem informagcBes sobre o mestinddumo ao longo de varios
periodos de tempo. Esta metodologia chega partveeson grande problema para os
econometristas, pois oferece uma lista adequadaadaveis independentes para

explicar a variavel dependente.
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Os modelos para estimar painéis sao variantes d® NMJinimos Quadrados
Ordinérios), mas diferenciardo quanto a naturezarom O modelo tradicional € dado

por:

Yit = XieB + Uit onde ir=0i +nNit 4)

Neste aspecto o erro é dividido em 2 partes, agiar(;), € chamada de efeito
do individuo, variando com cada individuo (unidaskccional), mas mantém-se
constante ao longo do tempo. A segunda payte),(varia ndo sistematicamente (€
independente) ao longo do tempo e dos individtidd.para os efeitos fixos, o efeito do
individuo esta correlacionado com as independeBkies; Xi:) # 0. Neste efeito, MQO
é viesado, entdo estima-se o modelo da seguinteafor

Yie = Xif + Zix & + Uit 5)
se Wit = [Xit Zi] entao, E[W Oi] #O0.

Onde, X € uma matriz de variaveis explicativas ouglam no tempo e com 0s
individuos, e Z € uma matriz de variaveis que warizom os individuos mas sao
constantes no tempo. Resumindo, testamos as seguioteses, Bf:)= onlnt .
E(@ia)=0q, E(aia)=0 se #|.

Além da regressédo anterior, a regressdao em dadpsidel possibilita ainda a
estimativa dindmica do modelo, sendo uma forma adgsjuada de captar os efeitos de
causalidade unidirecional das variaveis indepemrdestbre a variavel explicada. Isto &,
como existe a possibilidade de efeito causalidadersa, onde o aumento da variavel
dependente é que pode estar causando a indeperfddatéio que ja foi objeto de
varios estudos), a estimativa dindmica soluciota@®blema.

Neste tipo de estimativa exige-se somente a comddE que as variaveis
explicativas ndo estejam correlacionadas com aic@adinicial. Neste estudo a
regressao dinamica utiliza-se metodologia proppstaBlundell e Bond (1998), onde

na equacao 3 a variavel dependente aparece defasag®s regressores, bem como, as

12 Essa conotacdo quanto ao efeito do individuo ig@mmra dois modelos de efeitos: aleatérios e fiRos.
diferenca entre eles consiste do efeito estar aucoérelacionado com as variaveis explicativas. Nos
efeitos aleatorios, o efeito do individuo ndo esiéelacionado com as variaveis independentes e nao
muda ao longo do tempo. Mais detalhes em Balt&igL
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variaveis independentes também podem sofrer defasad\ equacdo utilizada para

demonstrar esta relacéo é apresentada abaixo:

Yii = OYi 1+ X+  onde ir=0i +nNit (6)

A estrutura do erro, segue modelo anterior, orude representa os efeitos fixos e

Ni,, representa os efeitos aleatorios.

4.4 Resultados da estimagao em regress#s-section

Antes de partir para analise dos resultados, pooese identificar a existéncia de
heteroscedasticidade, para tanto utilizou-se e tstBreush-Pagan, no qual os residuos
quadrados de MQO séo regredidos sobre as variéxgigativas no modelo e também
o teste de Whité Para a correcéo utilizou-se o método de Coch@matt*,

Os resultados da estimacéo estdo apresentadosbeta T e segue abaixo os
resultados e analise de cada variavel do modelo:

- Proxy Produtividade: o coeficiente apresentowalsiregativo nos seis anos, pouca
variacdo ao longo do tempo, e significancia a nilkel 1%. Esta varidvel ndo se

comportou como o esperado, sendo que, de acordoacestimacdo, 0 aumento da
produtividade reduz a oferta de crédito. O resoltatbste coeficiente pode ser

influenciado por dois fatores: a existéncia deam@mento na oferta de crédito pelos
bancos em SC, ou ainda, redugcdo da demanda déocdédi individuos, resultante da

expansdo da renda proporcionada pelo trabalho. €@dagdo ao racionamento, a

explicacdo decorre de que com o aumento da prodatie conjugada com restricbes

para o acesso ao crédito empresas buscam reirs@ssiproprios lucros.

- Produto agricola: o coeficiente é positivo eiaarde 0,20 a 0,41. Como ja citado,

muitos municipios catarinenses tem sua economemneisgmente agricola, e este setor é
beneficiado por muitas politicas governamentaisegezlas o direcionamento de crédito.
O resultado deste coeficiente reforca a importadaiagricultura na economia estadual
e indica que grande proporcao do créedito ofertadestado é direcionado a agricultura.

13 para maiores detalhes ver Wooldrigde (2006).
14 Ver Maddala (2001).
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Como esse tipo de crédito é em grande medida impasd Governo, pode-se também
inferir, que grande parte do crédito em SC sO exggir conta das exigéncias do
Governo , reforcando a tese da existéncia de raciento de crédito no estado.

- Capital humano: ndo apresentou significancigp@dodo. Esse resultado pode estar
sendo influenciado sobretudo pelo fato de que atalapumano somente causa
impactos no longo prazo, bem como, dado a médesdalaridade entre os municipios
catarinenses ser homogénea, a variavel individudbnedo se apresentou como um
fator que possa interferir na politica de crédite dancos em SC.

- Despesas do governo: coeficiente insignifica@ejue indica pouca participacado do
governo nos municipios. Conforme a teoria, 0s gasto infra-estrutura diminuem os
custos de producéo e elevam as garantias paranoes)a que aumentaria a oferta de
crédito. Porém, é provavel que nos gastos em ed¥natura ndo esteja sendo levado em
conta as similaridades entre 0s municipios catasis

- Agéncia per capita: o coeficiente passa a senfgignte a partir de 2001 e o sinal
difere do esperado. Esperava-se que o0 coeficiars®e fnegativo pelo fato de que,
quanto menor a quantidade de clientes que uma iagémese atender, melhor a
qualidade de seu atendimento. Outro aspecto relase que quanto menor esse indice,
maior seria o numero de agéncias no estado e figssa maior a quantidade de crédito
oferecida. Todavia, para Santa Catarina quanto raaimdice, maior € a influéncia
sobre o credito. O resultado deste coeficiente pesdar indicando um aumento na

produtividade dos bancos.

Tabela 2: Resultados da estimacao em regresessmsection.

Variavel/Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Errg’éﬁtivi dade -0,8240846 -0,7067628 -0,6968139 -0,736316 -0,68975  -0,7846528
(0,966018)* (0,1210625)* (0,1178242) (0,1360799)*  (0,1436153)* (0,1439774)

produto agricola 0,2886243 0,2859723 0,199744 032 0,3528386 0,4126419
(0,0419507)* (0,0504194)* (0,490389)* (0,0600609)*  (0,0743051)* (0,0676274)
capital humano -0,117024 0,0027838 -0,3064199 anaal -0,1081097 -0,0481757
(0,285149) (0,0262036) (0,671962)* (0,0098901) 1205618) (0,1210624)

governo -0,342711 -0,0630581 -0,4448041 -0,0250753  -0,474048 0,0527101
(0,0326648) (0,0614583) (0,1512599)* (0,660204) ,810637) (0,0432905)
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agéncia pc

nivel de poupanga

Tamanho das
empresas

constante

R2

0,1274711 0,2444775 0,929029 03214571  ,4190761
(0,982765) (0,1225945)  (0,0494732)***  (0,1551668)* (0,2230834)***
0,7678801 1,018432 1,196763 8EB37 1,238442

(0,0416584)*  (0,0504249)*  (0,0584873)* (0,0623221  (0,0968481)*

-0,5823457 -0,735562 -0,1738579 -6,733035 -0,608599
(0,119689) (0,1334632)* (0,1569316) (0,1801038)*  0,204017)*
2,627586 -1,211523 0,2707018 -3,161032 663842
(1,533247)%* (1,932412) (1,491828) (2,222019) 3@8175)

69,86 73,79 75,62 73,20 69,74

0,5607869
(0,2064967)
1,212025
(0,1020066)*
-0,0873046
(0,0258584)*
-5,028262

(2,222524)*

Fonte: Resultados da pesquisa. Valores entre padntreferem-se ao desvio padréo * indica nivel de
significAncia a 1%,** indica nivel de significan@sb%, e *** indica nivel de significancia a 10%.

- Poupanca: o coeficiente foi significante em tadperiodo, apresentado variacdo de

0,77 a 1,24. Sendo esta a variavel mais influeatefarta de crédito. O resultado foi

conforme o esperado. Porém, a alta significancééadeariavel mostra que a poupanca

captada ndo esta sendo ofertada. A hipétese lelzamdtajue os bancos, ao invés de

concederem crédito, estejam direcionando para ®uipwms de aplicacdo, como a

aquisicao de

titulos publicos.

- Tamanho das empresas: ao contrario do esperat ceeficiente apresentou sinal

negativo, ou seja, quanto menor o tamanho da fimwpr € a oferta de crédito. O

resultado deste coeficiente mostra que grandesesaprdemandam menos crédito, e

este, € direcionado a pequenas empresas. Ou sefaCe crédito de varejo destaca-se

mais que o crédito de atacado.

4.4 Resultados da estimacédo em painel de dados

Neste segundo exercicio econométrico os dados @melgaram estimados na

forma dindmica (Tabela 3).

A apresentacdo dessa forma de estimacdo decofedaddo formato estatico de

estimacdo nao considerar os efeitos fixos dos rfpiog; como: tamanho (municipios

considerados polos-regionais, que acabam atraingior molume de investimentos,

dado apresentarem maior infra-estrutura, bem coramrnoferta de méao-de-obra e

matérias-primas), localizacdo (como proximidaderandes centros, e/ou rodovias e
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portos, que atraem investimentos devido a redugd® alstos de transportes),
instituicdes, colonizacéo e cultura, fatores esgespossuem relevancia na influéncia
dos bancos concederem crédito. Ademais, a regrefiamica também possibilita

determinar a exogeneidade contemporanea do tatalal@éveis explicativas.

Os resultados da regressao passaram sobre odwiveste de Hansen — para
verificar a existéncia de heteroscedasticidade érdelano — Bond, para verificar a
existéncia de autocorrelacao.

A seguir os resultados de cada varidvel do modeim explicados
individualmente:

- Proxy produtividade: esta variavel foi defasada em uniogdere apresentou relacao
positiva, corroborando com o esperado. Detalhe itapte € que a produtividade so6 vai
exercer sua influéncia sobre a oferta de créditongdio prazo, evidenciando que 0s
bancos analisam a sustentabilidade do crescimexgeenohpresas e ndo simplesmente
surtos de crescimento. Este fato pode ser inflaglogpelo alto nivel de mortalidade das
empresas no curto e medio prazo registrado nolBrasi

- Produto agricola: esta variavel também sofrelasdgfem de um periodo. O seu
coeficiente apresentou valor bem superior ao daessgacross-section, sendo de 0,96,
e significante a 1%.

- Capital humano: esta variavel, até entdo naafsignte, passa a ter um coeficiente
elevado, conforme exposto pela literatura. Talilltado evidencia que os efeitos do
capital humano sobre a economia ndo ocorrem deiatoednas sim ao longo de um
tempo, quando ocorre uma melhora do processo oomridbs agentes econdémicos,
instituicdes e politicas econdmicas, que podenagentados como efeito qualitativo, e
que serdo responsaveis por explicar o crescimesstersado a longo prazoO valor
elevado do coeficiente demonstra ainda que mupiipom maior nivel de capital
humano sdo propensos a realizar investimentostivmsa o que contribui para o

encorajamento da oferta de crédito por parte dosdsa

Tabela 3: Regresséo de painéis dinamico.
Variavel Coeficiente

volume de crédito ofertado/PIB (L1) -0,1871355
(0,4899964)

!> Tese sustentada por Dias e Dias (1999).
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proxy produtividade (L1) 1,180869
(0,3937909)*
produto agricola (L1) 0,9602174
(0,2977732)*
capital humano 1,376106
(0,3881596)*
poupanca 0,860263
(0,351687)**
governo -0,3097281
(0,176248)***
agéncia pc -0,6816229
(0,4866299)
constante -24,98793
(7,257928)*
Teste de Hansen chi2(4)=2,79 Prob >X2 = 0,593
Teste Arellano-Bond AR(1) Prob >z =0,068
Teste Arellano-Bond AR(2) Prob >z=0,914

Fonte: Resultados da pesquisa. Valores entre paenteferem-se ao desvio padréo * indica
nivel de significancia a 1%,** indica nivel de siggéncia a 5%, e *** indica nivel de
significAncia a 10%.

- Poupanca: esta variavel manteve-se signific@at&m, com coeficiente menor.

- Governo: no modelo dindmico, esta variavel, passar significante. Entretanto, ao
contrario do esperado, o coeficiente apresenta sagativo. Com o aumento da infra-
estrutura, custeada pelo governo, ha aumento dgemade lucro da empresa, pois
diminuem seus custos com producéo e transportespouibilidade de maior margem

acaba por diminuir a necessidade de crédito.

- Agéncia per capita: no longo prazo, esta vari&@el apresenta significancia.

5. Conclusao

O presente artigo objetivou a compreensao de cégunosfatores, sugeridos pela
literatura de microeconomia bancéria, poderiamrestarferindo na quantidade de
crédito bancario ofertada no estado de Santa Gatdd estudo se valeu para tanto, de
analisar os municipios, dado a existéncia de hgeadade existente entre 0s mesmos.

A analise foi realizada através de dois exerciemmométricoscross- section e
painel de dados. Os coeficientes resultantes doemo exercicio dao evidéncia para a
existéncia de racionamento de crédito no estaddSalga Catarina, corroborado,

sobretudo pelo fato de que as Unicas variaveidiyasiserem o PIB agricola e o nivel
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de captacdo de poupanca. A varidvel PIB agricaéaretacionada ao crédito rural, que
em muitas vezes ndo € concedido por iniciativa nmégos bancos, mas sim por
exigéncia do governo para a execucao de sua pofHtcicola. A variavel, nivel de
captacdo de poupancga, por ser uma variavel tradicigara a existéncia do crédito, e
que, pelo elevado coeficiente, indica que boa pad@tepoupanca captada pode estar
sendo direcionada para outras modalidades de ggtidaancaria, como para a compra
de titulos.

Na andlise dindmica de dados em painel pode-senabsgue a proxy
produtividade e o capital humano so irdo influenaiaferta de crédito no longo prazo,
nao sendo possivel diagnosticar estes resultadasgmressaaoross-section. O capital
humano contribui para a ampliacdo do crédito ndidermle que agentes com melhor
nivel educacional possuirem maior capacidade erendeber projetos rentaveis,
encorajando as instituicdes financeiras participadle empreendimento.

A partir desses resultados observa-se que ha resjfaco para o setor bancério
crescer no estado catarinense, e desta forma lmaintefetivamente para a geracao de
crescimento econdmico nos municipios. E, além dissmssivel apontar que a melhor
politica a ser praticada pelos municipios paraziedugrau de racionamento de crédito
verificado no trabalho, é o investimento em edusagéis contempla tanto o aspecto de
acumulo de capital humano, bem como contribui pdexvar a produtividade dos

individuos.
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