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Resumo: O Sistema Nacional de Fomento ¢ composto por instituicdes que atuam no financiamento do desen-
volvimento econdmico e regional. A literatura nacional tem focado na andlise dos efeitos da oferta de crédito de
institui¢cdes privadas ou publicas com atuacao nacional ou regional. Por sua vez, o Brasil apresenta grandes hetero-
geneidades regionais e subnacionais, ¢ ha forte concentragdo do crédito nas regides mais dinamicas. Portanto, este
estudo tem como objetivo analisar os efeitos econdmicos da expansao do crédito nos municipios da Bahia, ao lon-
go do periodo de 2010 a 2018, a partir de duas institui¢des de fomento subnacionais com atuagao no estado, o BNB
e a Desenbahia. Utilizou-se um modelo de efeitos fixos para estimar os efeitos de interesse, a partir de um banco
de dados em painel com indicadores econdmicos dos municipios da Bahia. Os resultados mostraram efeitos posi-
tivos da atuacdo conjunta das instituigdes de fomento sobre o emprego por estabelecimento formal e o nimero de
estabelecimentos médios. Efeitos heterogéneos foram encontrados entre municipios no semiarido e fora da regido.
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Abstract: The Brazilian system for development promotion consists of institutions that operate in financing eco-
nomic and regional development. The literature in Brazil has focused on the analysis of the effects of the supply of
credit from private or public institutions with national or regional operations. However, Brazil presents significant
regional and subnational heterogeneities, and there is a strong concentration of credit in the most dynamic regions.
Therefore, this study aims to analyze the economic effects of credit expansion in the municipalities of Bahia state,
over the period 2010 to 2018, from two subnational development institutions operating in the state, BNB and De-
senbahia. A fixed effects model was used to estimate the effects of interest, based on a panel database of economic
indicators for the municipalities of Bahia. The results showed positive effects of combined actions of development
institutions on employment by formal establishment and the number of medium-sized establishments. Heteroge-
neous effects were found between municipalities in the semi-arid region and outside the region.
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Interiorizagdo do crédito produtivo e efeitos sobre os indicadores econdmicos municipais na Bahia: o papel do BNB e da DESENBAHIA

1 INTRODUGAD

O desenvolvimento do sistema financeiro é visto como uma condi¢do necessaria para o cres-
cimento econdmico, como destacado por Levine (2005) e Silva e Zilberman (2018). De Negri et
al. (2018, 2019) mostraram que o Brasil apresenta baixa profundidade financeira em comparagéo
com outros paises, como Chile, Africa do Sul e China, sendo de 50% no periodo de 2013 a 2015.
O acesso ao mercado de capitais no Brasil permanece limitado as grandes empresas, com o setor
publico desempenhando papel relevante no financiamento de investimentos produtivos, devido a
baixa inclusdo financeira e limita¢des de crédito privado.

O sistema financeiro brasileiro ¢ composto por instituigdes publicas e privadas, oferecendo
crédito livre e direcionado. Este ultimo, subsidiado e regulado pelo Conselho Monetario Nacio-
nal (CMN), inclui linhas de crédito habitacional e rural (De Negri et al., 2019; Silva; Zilberman,
2018). Em 2016, metade do crédito disponivel no Brasil era direcionado, sendo 70% ofertado pelo
BNDES. Opesar dessa estrutura, o sistema financeiro brasileiro apresenta baixo desenvolvimento
nas dimensdes de profundidade, acesso e eficiéncia (Silva; Zilberman, 2018).

[J intervengdo publica nos mercados de crédito se justifica pela superacdo de falhas de merca-
do, especialmente em projetos de longo prazo!' e alto risco. Segundo De Negri et al. (2018, 2019),
Horn e Feil (2019), e Silva e Zilberman (2018), o papel das institui¢des de desenvolvimento ¢ cru-
cial para promover inclusdo financeira em regides menos desenvolvidas, superar a concentragao
de crédito e atuar de forma anticiclica. No entanto, essas intervengdes podem ser ineficazes diante
de falhas de alocagdo de recursos por parte do governo.

O Sistema Nacional de Fomento (SNF) engloba instituicdes como o BNDES ¢ agéncias sub-
nacionais, incluindo a Desenbahia, que opera com recursos do Fundo Constitucional de Financia-
mento do Nordeste (FNE) desde 2005. Em 2016, a Desenbahia tinha R$ 743 milhdes em saldo de
crédito, destacando-se como uma das cinco maiores do Pais. Essas instituigdes visam financiar
setores produtivos locais, mas representam uma parcela pequena do saldo de crédito total do Pais
(Uraujo et al., 2013; Horn; Feil, 2019; Ehrl; Portugal, 2021).

Estudos demonstram impactos positivos do crédito direcionado no Nordeste, como aumento da
renda, redugdo da pobreza e maior emprego em micro e pequenas empresas (Da Mota [lmeida; De
Santana, 2011; Souza, 2014; Portugal, 2017). No entanto, apenas 13% do saldo de crédito nacional
foi alocado na regido entre 2010 ¢ 2018 (BCB, 2022b), evidenciando a necessidade de pesquisas
mais detalhadas. Portanto, este estudo analisa os efeitos econdmicos do crédito ofertado pelo BNB
e pela Desenbahia nos municipios baianos entre 2010 e 2018, utilizando modelos econométricos
para avaliar impactos no emprego, novos negocios ¢ PIB municipal.

Os resultados foram obtidos a partir de trés etapas econométricas: uma regressdo em painel
por efeito fixo para todos os municipios da Bahia, analisando impactos do crédito na geragdo
de empregos, novos estabelecimentos e PIB. [ segunda segrega municipios do semiarido e ndo
semiarido. E, por fim, testes de robustez com mudangas nas variaveis de crédito e uso do modelo
de Propensity Score Matching (PSM). O artigo esta estruturado em quatro segdes: revisdo de lite-
ratura sobre sistema financeiro ¢ desenvolvimento econdmico, descricdo dos dados ¢ estatisticas,
metodologia e resultados empiricos, e, por fim, conclui o artigo.

2 LITERATURA

O mercado financeiro proporciona maior fluxo de empréstimos, reduz os custos de transagao
e diminui a assimetria de informacdo diante das condi¢des financeiras dos setores econdmicos
(Boyd; Prescott, 1986; Greenwood; Jovanovic, 1990; Stiglitz; Weiss, 1981; Stiglitz, 1993; Levine,

1 Entre 2001 e 2009, a maioria das operagdes do SNF tinha prazo entre 1 ¢ 5 anos ([raujo et al., 2013).
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2005; Young, 2015; Fulford, 2015). Entretanto, firmas de menor porte enfrentam dificuldades mais
acentuadas no acesso ao crédito, pois dependem de bancos para financiamento, diferentemente de
grandes empresas que podem emitir titulos de divida (Aterido ef al., 2011; Ayyagari et al., 2011;
Brown et al., 2009; Haltiwanger et al., 2013). Estudos como os de Gilbert e Kochin (1989) e Du-
tra et al. (2015) destacam que desigualdades no acesso ao crédito influenciam o desenvolvimento
local, com énfase em como choques de crédito promovidos por instituicdes publicas podem im-
pulsionar atividades econdmicas em regides especificas (Carvalho, 2014; Burgess; Pande, 2005).

Pesquisas recentes investigaram o impacto do crédito em paises em desenvolvimento. Ayyagari
et al. (2021) identificaram que o acesso ao financiamento estimula o crescimento do emprego,
especialmente em micro, pequenas ¢ médias empresas, enquanto grandes empresas ndo apresen-
taram resultados significativos. No contexto brasileiro, Coleman e Feler (2015) observaram que
localidades com maior presenga de bancos publicos experimentaram aumento no PIB e geragdo de
empregos durante a crise de 2008. Da Mata e Resende (2020), ao analisarem o semiarido brasilei-
ro, concluiram que o crédito subsidiado do FNE ndo gerou desenvolvimento econémico signifi-
cativo, nem impacto no PIB ou no emprego. Entretanto, Pereira e Silva (2018) demonstraram que
bancos publicos tém efeitos positivos locais e spillovers espaciais significativos para municipios
vizinhos na Bahia, enquanto bancos privados ndo apresentaram os mesmos resultados.

Este artigo visa ampliar a compreensdo sobre o impacto de institui¢des publicas de fomento,
especificamente o Banco do Nordeste (BNB) e a Desenbahia, na Bahia. O estudo analisa a intera-
¢do dessas instituigdes no processo de criagdo de empresas ¢ geragdo de empregos, considerando
sua relevancia para o desenvolvimento econémico regional. A proxima se¢do detalhara o banco
de dados e a estratégia empirica, buscando evidenciar como essas instituigdes contribuem para a
dinamizagdo econdmica ¢ a melhoria de indicadores socioecondmicos nos municipios baianos.

3 BANCO DE DADOS E ESTRATEGIA EMPIRICA

Esta secdo apresenta a descrigdo do banco de dados, um conjunto de estatisticas descritivas
sobre a heterogeneidade do mercado de crédito e de trabalho no estado da Bahia. Além disso,
apresenta-se a estratégia empirica utilizada para mensurar os efeitos das institui¢des de fomento
subnacionais, atuantes no estado, sobre os indicadores econdmicos municipais.

3.1 Banco de dados

Com base na literatura, este artigo combina dados em nivel local sobre empréstimos e indica-
dores econdmicos de produto agregado, educagdo, emprego ¢ estabelecimentos, durante o periodo
de 2010 a 2018 (Pereira; Silva, 2018; Da Mata; Resende, 2020; Ayyagari et al., 2021; Coleman,;
Feler, 2015). Os dados bancarios foram fornecidos pelo Banco Central do Brasil e pela Desen-
bahia. Os empréstimos mensais estdo disponiveis de 1988 a 2022 no Banco Central. Entretanto, a
analise se limita aos anos de 2010 a 2018 para focar na interagdo com as informagdes de crédito
disponibilizadas pela Desenbahia e dos indicadores econdmicos. Esses dados, combinados com
a localizacdo, permitem determinar o volume de empréstimos mensais agregados sobre o total de
agéncias bancarias por municipio? e segregar entre empréstimos de instituigdes publicas e priva-
das, principalmente em relagdo as instituicdes de fomento subnacionais com atuagdo no estado, o
BNB ¢ a Desenbabhia.

2 Seguiu-se a parametrizagdo de agéncia de Da Mata e Resende (2020) para classificar os empréstimos da Desenbahia no municipio, pois
a Agéncia de Fomento, de acordo com a Resolugao N° 2828/2001 do Banco Central do Brasil, pode ter somente uma agéncia, a qual esta
localizada em Salvador. Desse modo, qualquer empréstimo localizado fora da localidade da sede foi considerado como uma agéncia no
municipio.

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 56, n. 1, p. 180-200, jan./mar., 2025
182



Interiorizagdo do crédito produtivo e efeitos sobre os indicadores econdmicos municipais na Bahia: o papel do BNB e da DESENBAHIA

A separagdo entre as instituicdes publicas e privadas seguiu a classificacdo do Banco Central do
Brasil. Dessa forma, as institui¢des publicas atuantes no estado da Bahia foram: Banco do Brasil,
Banco do Nordeste do Brasil, Caixa Econdémica Federal, Banco da Amazdnia, Banco Banestes,
Banco do Rio Grande do Sul e Desenbahia. As institui¢des financeiras que ndo estdo nesse nicho
e que tiveram empréstimos na Bahia foram classificadas como institui¢des privadas®.

Para medir o impacto econémico local da atuagdo do BNB e da Desenbahia, os dados de pro-
duto agregado, populagdo e area por municipio, assim como a classificagdo de semiarido dos
municipios, foram coletados no IBGE, ¢ as informagoes relacionadas a educagdo, emprego ¢ esta-
belecimentos sdo da Relagdo Anual de Informacgdes Sociais (RAIS) do Ministério do Trabalho do
Brasil. A RAIS utiliza um conjunto de dados anuais com informag¢des sobre todos os empregados
¢ empresas do setor formal. Portanto, os resultados sdo um reflexo de como o empréstimo afeta
indicadores econdmicos do setor formal.

A Tabela 1 apresenta as variaveis utilizadas na analise dos efeitos econdomicos da expansdo do
crédito na Bahia, ao longo do periodo de 2010 a 2018. As variaveis foram pensadas com o intuito
de desagregar a composi¢cdo do mercado de trabalho local por porte e setor econdmico de estabe-
lecimentos, por caracteristica do emprego formal por municipio e por nivel de empréstimos entre
os segmentos publico e privado.

Desse modo, as variaveis dependentes foram construidas utilizando os dados do Produto In-
terno Bruto (PIB) do IBGE (LPIBreal), de emprego total, sem o setor publico e por porte da fir-
ma (LEMPEST, LEMPEST NOPUB, LEMPESTmicropeq, LEMPESTmedio e LEMPESTgrande)
e de estabelecimentos* por porte da firma (LEST, LESTmicropeq, LESTmedio e LESTgrande) da
RAIS, a fim de analisar o impacto do crédito no mercado de trabalho. Ressalta-se que as variaveis
nominais sdo definidas para valores constantes (reais) de 2010 do Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) do IBGE.

A classificagdo do porte dos estabelecimentos seguiu a defini¢gdo do Servigo Brasileiro de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas (Sebrae). Estabelecimentos de micro e pequeno porte sdo os
estabelecimentos que possuem até 99 empregos no setor formal. Estabelecimentos de médio porte
possuem entre 100 e 499 empregos no setor formal, ¢ de grande porte, acima de 499 empregos
no setor formal.

Um conjunto de variaveis foi utilizado para controlar as diferencas nas caracteristicas socioe-
conomicas dos municipios de analise, que podem estar relacionadas ao desempenho dos indicado-
res de resultados, conforme literatura: PIB (exceto no modelo em que ele sera variavel dependen-
te), densidade populacional, composi¢c@o produtiva setorial (% de estabelecimentos por setor da
atividade econdémica) e parcela de trabalhadores com ensino superior. A distdncia em relagdo aos
municipios de alto Valor Adicionado Bruto (VAB) sera adicionada apenas no modelo PSM.

3.2 Heterogeneidade espacial e interiorizacao do crédito na Bahia

Em 2018, a Bahia ocupa a quinta maior unidade federativa em extensdo territorial e a quarta
em populagio, liderando os indicadores econémicos do Nordeste com um PIB de RS 286,2 bilhdes
e um VAB de R$ 250,5 bilhdes (IBGE, 2018a; 2018b; 2018d). Entretanto, o estado enfrenta desi-
gualdades socioecondmicas, com 278 dos 417 municipios situados na regido semiarida, marcada
por pobreza, vulnerabilidade ¢ baixo Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) (ASA, 2022).
Existe a predominancia do setor de servigos na Bahia, a economia registrou aumento na participa-
cdo desse segmento ¢ da administragdo publica no VAB (Figura 1).

3 Arelagfo de instituigdes financeiras atuantes no estado da Bahia esta disponivel em nota na Tabela 1.

4 Para a RAIS, o conceito de "estabelecimentos" refere-se a unidades produtivas ou locais onde sdo desenvolvidas atividades econdmicas,
tais como fabricas, escritorios, filiais, agéncias, lojas, entre outros. Cada estabelecimento possui um CNPJ (Cadastro Nacional de Pessoa
Juridica) e ¢ considerado como uma unidade independente no ambito das informagdes trabalhistas e previdenciarias.
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Tabela 1 — Descri¢do das variaveis

LEMPEST

LEMPEST_NOPUB

LEMPESTmicropeq

LEMPESTmedio

LEMPESTgrande

LESTmicropeq

LESTmedio
LESTgrande
LEST

LPIBreal
LDENS

HK

PEQest

MEDIOest

GRANDEpest

ESTEXT

ESTIND

ESTSIUP

ESTCV

ESTAGRO

ESTCOM

ESTPUB

ESTSERV

SEMIARIDO

50KM

100KM

200KM

LCREDAGEN

LCREDAGEN pub

Logaritmo do total de empregos sobre o total de estabelecimentos no
municipio

Logaritmo do total de empregos sobre o total de estabelecimentos fora do
Setor Publico no municipio

Logaritmo do total de empregos sobre o total de estabelecimentos no muni-
cipio para estabelecimentos de micro e pequeno porte

Logaritmo do total de empregos sobre o total de estabelecimentos no muni-
cipio para estabelecimentos de médio porte

Logaritmo do total de empregos sobre o total de estabelecimentos no muni-
cipio para estabelecimentos de grande porte

Logaritmo do niimero de estabelecimentos de micro e pequeno porte no

municipio

Logaritmo do niimero de estabelecimentos de médio porte no municipio
Logaritmo do niimero de estabelecimentos de grande porte no municipio
Logaritmo do niimero de estabelecimentos no municipio

Logaritmo do Produto Interno Bruto em valor real com data referéncia de
2010

Logaritmo do total da populacéo sobre a area do municipio

Parcela de trabalhadores com ensino superior completo sobre o total de
empregados no municipio

Proporgéo de estabelecimentos de micro e pequeno porte sobre o total de
estabelecimentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos de médio porte sobre o total de estabeleci-
mentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos de grande porte sobre o total de estabeleci-
mentos no municipio

Proporcéo de estabelecimentos do setor Extrativo sobre o total de estabele-
cimentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos do setor Industrial sobre o total de estabele-
cimentos no municipio

Propor¢éo de estabelecimentos do setor Servicos industriais de utilidade
publica sobre o total de estabelecimentos no municipio

Proporgcéo de estabelecimentos do setor Construgdo civil sobre o total de
estabelecimentos no municipio

Proporgcéo de estabelecimentos do setor Agricola sobre o total de estabele-
cimentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos do setor de Comércio sobre o total de
estabelecimentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos do setor Publico sobre o total de estabeleci-
mentos no municipio

Proporgéo de estabelecimentos do setor Servigos sobre o total de estabele-
cimentos no municipio

Se municipio ¢ localizado no semiarido = 1, 0 caso contrario

A distancia do municipio é de pelo menos 50 quilometros em relagdo

aos municipios de Salvador, Feira de Santana, Vitoria da Conquista, Luis
Eduardo Magalhaes, Barreiras, Ilhéus, Jequié, Juazeiro e Paulo Afonso = 1,
0 caso contrario

A distancia do municipio ¢ de pelo menos 100 quildmetros em relagao

aos municipios de Salvador, Feira de Santana, Vitoria da Conquista, Luis
Eduardo Magalhaes, Barreiras, Ilhéus, Jequié, Juazeiro e Paulo Afonso = 1,
0 caso contrario

A distancia do municipio ¢ de pelo menos 200 quildmetros em relagdo

aos municipios de Salvador, Feira de Santana, Vitoria da Conquista, Luis
Eduardo Magalhaes, Barreiras, Ilhéus, Jequié, Juazeiro e Paulo Afonso = 1,
0 caso contrario

Logaritmo do volume de empréstimos sobre o total de agéncias bancarias
no municipio das institui¢des financeiras

Logaritmo do volume de empréstimos sobre o total de agéncias bancarias
no municipio das instituigdes financeiras do setor publico

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS
RAIS
RAIS

IBGE

IBGE

RAIS

DIEESE

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

RAIS

IBGE

IBGE

IBGE

IBGE

Banco Central do Brasil

Banco Central do Brasil
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Logaritmo do volume de empréstimos sobre o total de agéncias bancérias

LCREDAGEN priv L N . . Banco Central do Brasil
no municipio das instituigdes financeiras do setor privado

DESENBAHIA Se municipio tem liberagdo de crédito da Desenbahia = 1, 0 caso contrario Desenbahia

BNB Se municipio tem liberagdo de crédito do BNB = 1, 0 caso contrario Banco Central do Brasil
Se municipio tem liberagdo de crédito da Desenbahia e BNB = 1, 0 caso Banco Central do Brasil e

DSBABNB - .
contrario Desenbahia

LCREDITOTALreal Logaritmo dq V,ol.ume d.e er.nprestlmos em Yalor real com data referéncia de Banco Central do Brasil
2010 no municipio das institui¢des financeiras

LCREDITOTALreal_pub Logaritmo dq v,ol'ume d'e er'npfefnmos em Yalor real com,dat.a referéncia de Banco Central do Brasil
2010 no municipio das institui¢des financeiras do setor publico

LCREDITOTALreal_priv Logaritmo do volume de empréstimos em valor real com data referéncia de Banco Central do Brasil

2010 no municipio das institui¢des financeiras do setor privado

Fonte: Elaboragdo propria. Notas: As institui¢des financeiras classificadas como privadas incluem: Banco BTG Pactual S.A., BANCOOB, Banco
Alfa S.A., Banco Alvorada S.A., Banco Arbi S.A., Banco BMG S.A., Banco BOCOM BBM S.A., Banco Bradesco S.A., Banco Capital S.A.,
Banco CCB Brasil S.A., Banco Cetelem S.A., Banco Citibank S.A., Banco Cruzeiro do Sul S.A., Banco Industrial do Brasil S.A., Banco Itat BBA
S.A., Banco Mercantil do Brasil S.A., Banco Prosper S.A., Banco Rabobank International Brasil S.A., Banco Rural S.A., Banco Safra S.A., Banco
Santander (Brasil) S.A., Banco Sofisa S.A., Banco Tridngulo S.A., Banco Votorantim S.A., Itai Unibanco S.A. e Kirton Bank. Por outro lado, as
institui¢des financeiras classificadas como publicas sdo: Banco Banestes S.A., Banco da Amazoénia S.A., Banco do Brasil S.A., Banco do Estado
do Rio Grande do Sul S.A. (Banrisul), Banco do Nordeste do Brasil S.A., Caixa Econoémica Federal e Desenbahia (BCB, 2022a).

Figura 1 — Participacao setorial no VAB da Bahia (%): 2010 e 2018

Agropecuaria
Administragdo Publica

Industria

Servigos

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55
12018 W2010

Fonte: Elaboracao propria, com base nos dados do IBGE (2018c).

O mercado de trabalho formal baiano é dominado por micro e pequenas empresas (98%) e con-
centrado nos setores de comércio e servigos (80%) (Brasil, 2018). Em 2018, 67% dos empregos
e 59% dos estabelecimentos estavam fora do semidrido, com maior concentragdo de servigos e
empresas de médio e grande porte, enquanto no semiarido prevaleciam o comércio e empregos no
setor de servigos (Tabela 2).

Tabela 2 — Mercado de trabalho formal da Bahia: 2018

Total 75.981 110.575 738.218 1.523.340
Micro e pequeno (%) 98,9 98,4 48,0 432
Médio (%) 0,8 1,3 16,0 17,5
Grande (%) 0,4 0,3 36,0 39,4
Industria (%) 7,3 6,6 13,0 10,4
Construgao Civil (%) 3,3 4,1 3,9 5,0
Comércio (%) 50,1 39,9 22,5 17,5
Servigos (%) 29,2 41,4 54,7 63,9
Agropecuaria (%) 10,1 8,0 5,7 3,1

Fonte: Elaboragao propria, com base nos dados da RAIS (Brasil, 2018).

Nota: Estabelecimento micro e pequeno possui até 99 empregos; médio possui entre 100 e 499; grande possui 500 ou mais empregos.
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Entre 2010 e 2018, a Bahia recebeu 28% do saldo de crédito do Nordeste (BCB, 2022b), mas a
distribuigao espacial do PIB, emprego formal e crédito permaneceu concentrada no litoral e polos
agricolas, com uma leve desconcentragdo do crédito em dire¢do ao semiarido, sem mudangas sig-
nificativas (Figura 2). Essas disparidades destacam a relevancia da atuagdo de institui¢des de fo-
mento como o BNB e a Desenbahia, que influenciam os indicadores econdmicos locais e regionais.

Os dados do PIB e do emprego formal de 2018 mostram uma concentragdo espacial das ativida-
des econdmicas em torno do litoral e dos polos regionais de produgdo agricola do estado, enquanto
se observa um grande vazio na area semiarida. O mesmo comportamento ¢ percebido em relacao
a distribuicdo espacial das operacdes de crédito no estado. Por outro lado, nota-se uma leve des-
concentragdo do crédito em diregdo ao semiarido entre 2010 e 2018, mas sem gerar uma mudanca
significativa no padrdo espacial estabelecido.

Portanto, as evidéncias permitem entender como a atuagdo de ambas as institui¢des de fomen-
to subnacionais, BNB e Desenbahia, estabelece-se em um estado com grande heterogeneidade
espacial e quais relagdes podem ser observadas entre o crédito ofertado por elas e os indicadores
econdmicos municipais.

Figura 2 — Distribuicdo espacial do emprego formal, PIB e saldo de operacdes de crédito na
Bahia: 2010 e 2018

Emprego formal: 2018 PIB: 2018

PIB 2018 (mil reais)
| 27.700-90.515
I 90.516 - 156.287
I 156 288 - 306.857
I 306.858 - 63.534.708

Emprego formal 2018
| 223 - 690

B 601 - 1.085

B 1086 -2.427

I 2428 - 770.251

Log. crédito real 2010 Log. crédito real 2018

68-174 |9,0-156
B 175-185 B 157-189
B e6-192 I 19.0-200
I 1903260 I 20.1-259

Fonte: Elaboracao propria, com base nos dados da RAIS (Brasil, 2018), do IBGE (2018d) e do ESTBAN (BCB, 2022a). Nota: Semiarido
delimitado pela area em vermelho.
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3.3 Estratégia empirica

Este estudo busca contribuir com a analise dos efeitos econdmicos da expansdo do crédito na
Bahia, ao longo do periodo de 2010 a 2018, a partir de duas grandes institui¢des de fomento sub-
nacionais com atuacdo no estado, o BNB e a Desenbahia. Para isso, foi construido um painel anual
de dados municipais do estado do Bahia, visando permitir o controle de potencial viés de variavel
omitida relacionado as heterogeneidades locais ndo observadas.

A especificagdo principal analisa os efeitos dos empréstimos ofertados pelo BNB e pela De-
senbahia e os efeitos dos empréstimos agregados, ou segregados por agéncias publicas e privadas,
sobre o nivel do produto agregado municipal, a geragdo de empregos e de estabelecimentos nas
localidades. Dessa forma, os modelos econométricos foram estimados em trés etapas. A primeira
etapa estima uma regressdo em painel utilizando o modelo de efeito fixo para os municipios do
estado da Bahia, buscando encontrar os efeitos dos empréstimos da Desenbahia, do BNB ¢ dos
empréstimos agregados por agéncias sobre os indicadores econdémicos municipais. O estimador
de efeitos fixos propde lidar com a presenga de variaveis ndo observadas das unidades de analise,
invariantes no tempo, correlacionadas com variaveis observadas do modelo, uma vez que tais
variaveis serdo eliminadas na estimagdo apds a transformacdo do modelo de dados em painel
(Wooldridge, 2010). A especificagdo completa do modelo econométrico sera, entdo, definida por:

Vi = agDSBA;; + a,BNB;; + a,DSBABNB;;, + O
SLCREDAGEM; + X'it + Ae + &1 + €12

Os indicadores econdmicos municipais analisados sdo representados por Yit (em logaritmo):
PIB, emprego e estabelecimentos formais no municipio “ i ”, no periodo “t” (2010-2018). As va-
riaveis DSBA;;, BNB;; ¢ DSBABNB;; sao binarias e indicam se o municipio acessou o crédito
da Desenbahia, do BNB ou de ambas as instituigdes, respectivamente, em cada periodo. A variavel
LCREDAGEN;; representa o logaritmo do crédito por agéncias em cada municipio ¢ periodo. O
vetor X;;, que deve variar conforme o indicador de resultado analisado, representa um conjunto
de caracteristicas observadas municipais: densidade populacional, PIB real e as parcelas de traba-
lhadores com ensino superior, de estabelecimentos por tamanho e de estabelecimentos por setor
de atividade econdmica. A descri¢do completa de todas as varidveis dependentes e explicativas foi
apresentada na Tabela 1. Ademais, A; representa um conjunto de efeitos fixos anuais, a fim de
controlar possiveis choques macroeconémicos na economia ao longo dos anos. Por fim, o modelo
inclui, ainda, os efeitos fixos de municipios (¢i), a fim de controlar as heterogeneidades nao ob-
servadas locais, a exemplo da proximidade geografica a grandes cidades, da presenca de recursos
naturais e da qualidade das institui¢des, que podem estar associadas as demais variaveis explica-
tivas e aos resultados analisados. O teste de Hausman foi utilizado para avaliar a adequacao do
modelo de efeitos fixos em relagdo ao modelo de efeitos aleatorios (Wooldridge, 2010).

Na segunda etapa, a regressao de efeito fixo segregou os municipios entre pertencentes ou nao
ao semiarido para avaliar os efeitos sobre os indicadores estudados. E, na ultima etapa, testou-se a
robustez dos resultados em duas partes. A primeira parte analisa as regressdes em painel por efeito
fixo com a modificagdo das variaveis de mercado de crédito, utilizando o volume total de em-
préstimos locais (LCREDITOTALreal) e o volume total de empréstimos publico e privado locais
(LCREDITOTALreal pub e LCREDITOTALreal priv). Na segunda parte, a robustez ¢ avaliada
diante da utilizacdo do modelo de Propensity Score Matching (PSM) sobre as etapas anteriores ¢
com as mudancas nas variaveis de crédito. Nesse ultimo caso, propde-se estimar os modelos com
base em grupos comparaveis de municipios entre aqueles que acessaram e os que ndo acessaram o
crédito do BNB, da Desenbahia ou de ambas as instituigdes.
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De acordo com Rosenbaum e Rubin (1983) e Heckman et al. (1998), o PSM desempenha a
fungdo de construir boas amostras, parecadas com base nas caracteristicas observadas dos grupos
analisados. A estratégia de parcamento do PSM, utilizada neste estudo, restringiu as regressoes
ao conjunto de municipios dentro do suporte comum do pareamento, ou seja, com caracteristicas
semelhantes pertencentes ou ndo ao semiarido. Para a estimagdo do PSM, foram utilizadas as
variaveis observadas do modelo econométrico principal como explicativas para a probabilidade
de o municipio ter acesso ao crédito do BNB, da Desenbahia ou de ambas as instituigdes, em que
cada categoria de crédito acessado representa uma estimagao particular do PSM. Além disso, o
fator de proximidade geografica com municipios de alto Valor Agregado Bruto — VAB?® no estado
foi incorporado no PSM, a fim de observar como a distdncia em relagdo a municipios importantes
para a economia da Bahia pode interferir na probabilidade de acesso ao crédito nas instituicdes
analisadas. A proximidade geografica e econdmica a municipios dindmicos pode estar associada a
efeitos espaciais positivos no acesso ao crédito (Pereira; Silva, 2018).

4 RESULTADOS

Esta secdo foi dividida em duas partes. A primeira parte apresenta os efeitos das instituigdes de
fomento sobre os indicadores econdmicos municipais sobre a 6tica do crédito por agéncia. Além
disso, analisam-se os indicadores economicos a partir da divisdo entre os municipios pertencentes
ou ndo ao semiarido, ¢ na separacdo do crédito por agéncia entre publico e privado. A segunda
parte ¢ destinada a verificacdo da robustez dos resultados encontrados na etapa anterior a partir da
alteragdo na mensuragdo da variavel de mercado de crédito e na utilizacdo do PSM.

4.1 Efeitos das instituicoes de fomento sobre os indicadores econdmicos
municipais

A Tabela 3 retrata os resultados das regressoes da equagdo 1 para todos os municipios do estado
da Bahia®. Observa-se que existem poucos efeitos estatisticamente significantes nos indicadores
econdmicos municipais. Municipios com liberagdes de crédito das instituigdes de fomento atu-
antes no estado apresentaram efeitos positivos e estatisticamente significantes sobre LEMPEST
(5,6%) e LESTmedio (18,7%). Desse modo, os efeitos colaboram com as evidéncias encontradas
por Ayyagari et al. (2021), nas quais o acesso ao financiamento resulta em maior crescimento do
emprego, especialmente entre as micro, pequenas ¢ médias empresas. Para as outras varidveis de
interesse, ndo se observaram impactos estatisticamente significantes.

A partir das Tabelas 4 e 5, a equacdo 1 foi estimada segregando os municipios pertencentes ou
ndo ao semiarido’. O intuito ¢ identificar se existem efeitos distintos diante da localizagdo geogra-
fica dos municipios. A Tabela 4 retrata os indicadores econdomicos dos municipios pertencentes ao
semiarido. Os resultados dessa tabela corroboram a tabela anterior e adicionam novas evidéncias
de efeitos estatisticamente significantes sobre o PIB (LPI[Breal). O acesso ao crédito do BNB e
Desenbahia (3,6%) e LCREDAGEN indicam efeitos positivos e estatisticamente significantes para
o PIB dos municipios do semiarido (0,7%, para um aumento de 100% no crédito). Dessa forma,

5 Para isso, o estudo selecionou apenas as mesorregides geograficas da Bahia (IBGE, 2022) que apresentaram ao menos dois municipios
entre aqueles com VAB acima de um bilhdo de reais (> R$ 1 bi) em 2018. Das sete mesorregides do estado, quatro atenderam a esse critério
e foram contempladas com os dois municipios de maior VAB, conforme Tabela 1. As tnicas excegdes foram as mesorregides de Salvador
¢ Feira de Santana, uma vez que, por contemplarem as duas regides metropolitanas do estado, optou-se por incluir apenas o principal
municipio de cada uma.

6 O teste de Hausman rejeitou a hipotese nula em todas as especificagdes estimadas, em um nivel de significancia de 1%, o que indica o
modelo de efeitos fixos como o mais adequado em relagdo ao modelo de efeitos aleatorios.

7 Alguns coeficientes ndo aparecem quando ndo ha informagdo disponivel para a respectiva variavel estimada ou variagdo suficiente dessa
variavel naquele conjunto de municipios utilizado para a estimagao daquele modelo.
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os resultados auxiliam na discussdo de Da Mata e Resende (2020), que investigam o impacto do
crédito no desenvolvimento econdmico da regido do semiarido.

Quanto aos efeitos das institui¢des de fomento sobre os indicadores econdmicos dos muni-
cipios ndo pertencentes ao semiarido, a Tabela 5 mostrou que municipios com acesso ao crédito
apenas da Desenbahia ou do BNB obtiveram redugao de LEMPEST NOPUB, com magnitude de
- 6,8% e -10,8%, respectivamente. Os municipios fora do semiarido com acesso ao financiamento
do BNB apresentaram efeitos positivos e estatisticamente significantes para LEMPEST (6,6%) e
LEMPESTgrande (21,7%) e efeitos negativos e estatisticamente significantes sobre LEMPESTmi-
cropeq (-12,6%) e LESTgrande (-16,1%).

No mesmo grupo de municipios, para aqueles com acesso ao crédito de ambas as instituigdes,
existem efeitos positivos e estatisticamente significantes sobre o emprego por estabelecimento
do setor privado (10,4%), o emprego por estabelecimento em micro e pequeno estabelecimentos
(9,5%) e o nimero de estabelecimentos grandes (9,7%). Ao considerar os efeitos do acesso ao
crédito de cada institui¢do isoladamente (BNB ¢ DSBA) e de ambas (DSBABNB), o efeito liqui-
do sinaliza, respectivamente, uma reducdo em LEMPEST NOPUB (-6,9%), LEMPESTmicropeq
(-3,1%) e LESTgrande (- 6,4%).

O acesso simultaneo ao financiamento de ambas as instituigoes (DSBABNB) sugere efeitos ne-
gativos e significantes sobre LEST (-3,1%), LESTmicropeq (-3,2%) e LEMPESTgrande (-11,2%),
porém o efeito liquido (10,5%), ao considerar o efeito positivo do BNB (21,7%), resulta em au-
mento de postos de trabalho nesses estabelecimentos de grande porte.

Pela otica do crédito por agéncia nos municipios ndo pertencentes ao semidrido, encontra-se
efeito contrario sobre o PIB em relacdo aos municipios dentro do semiarido. O aumento do crédito
mostra redugdo do produto agregado local na Tabela 5. De um modo geral, observa-se que muni-
cipios fora do semiarido, que sdo os municipios com maior VAB no estado da Bahia, apresentam
menor dependéncia do crédito das instituicdes de fomento ou do crédito bancario para explicar o
seu crescimento econdmico.

Entretanto, este trabalho também propde a analise dos indicadores a partir do acesso ao crédito
direcionado pelas institui¢des publicas e o fluxo de crédito privado, a fim de verificar os efeitos do
mercado de crédito em municipios heterogéneos da Bahia. A Tabela 6 reporta os efeitos das insti-
tui¢des de fomento sobre os indicadores econdmicos municipais apos segregar o crédito por agén-
cia entre publico e privado. Os resultados encontrados mostram que o efeito de LCREDAGEN pub
foi positivo e estatisticamente significante sobre o produto agregado dos municipios (1,2%, para
um aumento de 100% em seu volume). O crédito privado (LCREDAGEN priv) apresentou efeitos
positivos e estatisticamente significantes, para um aumento de 100% em seu volume, sobre LEM-
PESTmedio (4,8%), LEST (2,6%) e LESTmicropeq (2,7%). Em municipios com acesso a emprés-
timos da Desenbahia, a institui¢do apresentou efeito positivo e estatisticamente significante de
2,0% sobre a ultima variavel citada.

No caso de empréstimos do BNB no municipio, foi encontrado um efeito negativo e estatisti-
camente significante de -19,3% sobre LESTmedio, porém, ao avaliar o efeito positivo de ambas as
institui¢des (22,2%), o efeito liquido foi positivo (2,9%). Além disso, o acesso ao crédito de ambas
as instituicdes (DSBABNB) foi positivo e estatisticamente significante para LEMPEST (4,8%),
sugerindo que o crédito oriundo das instituigdes de fomento foi associado com o aumento do em-
prego no setor formal no municipio. Dessa maneira, os resultados estdo em linha com Coleman ¢
Feler (2015) e Pereira e Silva (2018), que evidenciam a importancia do crédito publico para o PIB,
o mercado de crédito e o nimero de estabelecimentos municipais.

Avaliando os efeitos do mercado de crédito sobre os indicadores econéomicos dos municipios
pertencentes ao semiarido apods segregar o crédito por agéncia entre publico ¢ privado, a Tabela 7
mostra que o crédito do BNB apresentou efeito positivo e estatisticamente significante para LEM-
PEST NOPUB (5,2%) e LEMPESTmicropeq (4,7%), enquanto os municipios com atuacdo do cré-
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dito do BNB e da Desenbahia, simultaneamente, indicaram aumento estatisticamente significante
de LEMPEST (4,6%), de LESTmedio (28,3%) e do PIB (4,9%). O volume de crédito por agéncia
de institui¢des publicas também mostrou efeitos positivos sobre o PIB (1,2%, para um aumento de
100% em seu volume). O crédito privado refletiu de forma positiva e estatisticamente significante
para LEST (1,7%) e LESTmicropeq (1,9%), dado um aumento de 100% em seu volume.

Para os municipios fora do semiarido, a Tabela 8 mostra que o acesso ao crédito da Desenbahia
ou do BNB ¢ 0 acesso ao crédito de agéncias privadas t€ém efeitos positivos ¢ estatisticamente
significantes para LEST e LESTmicropeq, enquanto o acesso simultaneo ao crédito da Desenbahia
¢ BNB apresenta efeito negativo e estatisticamente significante. Entretanto, o efeito liquido, ao
considerar os efeitos isolados e conjuntos das instituicdes de fomento, sugere o aumento no sur-
gimento de firmas formais. Além isso, o acesso simultaneo ao crédito de ambas as institui¢des foi
positivo e estatisticamente significante para LESTgrande (6,8%) em municipios fora do semiarido.

Em relacdo ao mercado de trabalho, a Tabela 8 apresenta que o acesso ao crédito do BNB, para
os municipios fora do semiarido, reflete um efeito negativo e estatisticamente significante para
LEMPESTmicropeq (-11,4%) e um efeito positivo e estatisticamente significante para LEMPES-
Tgrande (20,3%). O efeito do acesso simultaneo ao crédito da Desenbahia e BNB expde sinal
contrario (8,9%) ao efeito negativo do BNB sobre LEMPESTmicropeq, mas ndo exerce impacto
o suficiente para retroceder o impacto negativo do BNB (-2,5%) nesse nicho de empresas. Desse
modo, os resultados sugerem que ¢é possivel a existéncia de uma migracdo de postos de trabalho
para firmas com maior porte em municipios fora do semiarido com acesso ao crédito do BNB. O
crédito privado por agéncia foi positivo e estatisticamente significante (8,7%) para LEMPESTme-
dio, dado um aumento de 100% em seu volume.

Em resumo, os resultados neste estudo mostraram que a oferta conjunta de crédito pelas insti-
tuicdes de fomento locais no estado da Bahia, o BNB ¢ a Desenbahia, contribuiu para o aumento
no nimero de empregos por estabelecimentos formais e no nimero de estabelecimentos formais de
porte médio nos municipios beneficiados, entre os anos de 2010 e 2018. Esse resultado parece ter
sido puxado pelos municipios do semiarido, uma vez que os mesmos efeitos foram obtidos nessa
regido apos segregar os municipios. Adicionalmente, a atuagdo conjunta das instituigdes contri-
buiu para o aumento no PIB dos municipios do semiarido.

Para a regido fora do semidrido, a atuagdo conjunta das instituicdes fomentou o aumento do
emprego em estabelecimentos de micro e pequeno portes ¢ no nimero de grandes empresas, evi-
denciando impactos relevantes e heterogéneos entre diferentes municipios. Em localidades com
acesso apenas ao crédito do BNB, observou-se um efeito positivo no emprego em grandes em-
presas, sugerindo beneficios mais intensos para essas firmas em contextos de maior dinamismo
economico. Esses resultados reforcam a literatura sobre as dificuldades de acesso ao crédito e seus
impactos em indicadores econdmicos municipais, especialmente no semidrido, caracterizado por
menor produto agregado. Enquanto o crédito publico mostrou-se crucial para o desenvolvimento
econdmico local, o crédito privado ndo apresentou efeitos estatisticamente significativos sobre o
PIB em municipios do semiarido ou fora dele. Nos municipios fora do semiarido, instituicdes de
fomento e crédito privado demonstraram resultados relevantes, destacando-se a criagdo de empre-
g£0s em micro, pequenas ¢ médias empresas, além do surgimento de novas firmas formais.

4.2 Rohustez

Os resultados encontrados na se¢do anterior mostraram que as instituigdes de fomento locais
no estado da Bahia, o BNB e a Desenbahia, atuam de forma positiva nos indicadores econémicos
municipais. A fim de ratificar os resultados, foram realizados dois exercicios de robustez. O pri-
meiro exercicio altera a mensuragdo das variaveis de mercado de crédito, utilizando o volume total
de empréstimos locais ¢ o volume total de empréstimos publico e privado locais, em substitui¢do
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as suas versodes por agéncia. No segundo exercicio, a robustez ¢ avaliada diante da utilizagdo do
modelo de PSM em adigdo as mudangas nas variaveis de crédito.

4.2.1 Alteragao na mensuracgao das variaveis de mercado de crédito

O primeiro teste de robustez envolveu uma nova mensuragdo da variavel de crédito para avaliar
a consisténcia dos efeitos das institui¢des de fomento nos indicadores econdémicos dos municipios.
Foram utilizadas as variaveis do volume total de empréstimos locais e o volume total de emprés-
timos publicos e privados por municipio. A alteragdo na mensura¢do ndo alterou a maioria dos
resultados anteriores, mas trouxe novos insights sobre os efeitos do mercado de crédito. A Tabela
9 indica um efeito positivo e estatisticamente significativo da Desenbahia (2,7%) sobre LEST e
LESTmicropeq em municipios fora do semiarido, e a Tabela 12 intensifica esse efeito para 5,3%.
No entanto, a segregacdo do crédito entre publico e privado revelou efeitos negativos em LEST-
medio e LESTgrande, conforme apresentado nas Tabelas 10 e 11.

A mudanga na mensuracdo das variaveis de crédito reforcou a robustez dos resultados anterio-
res. Os efeitos positivos das instituicoes de fomento sobre LEMPEST ¢ LESTmedio persistiram,
especialmente nos municipios da Bahia e no semiarido, assim como os efeitos sobre o PIB do
semiarido. Em municipios fora do semidrido, os efeitos positivos sobre LEMPESTmicropeq foram
mantidos, mas o efeito sobre LESTgrande desapareceu apods a segregacdo do crédito. Além disso,
o efeito positivo do BNB sobre o emprego em grandes estabelecimentos foi mantido. Novas evi-
déncias sugerem efeitos positivos da Desenbahia sobre LEST e LESTmicropeq fora do semiarido,
que anteriormente s6 haviam sido observados quando o crédito por agéncia era segregado.

Portanto, a alteracdo na mensurac¢do das varidveis de mercado de crédito, em geral, mostrou
que os resultados obtidos anteriormente parecem robustos.

2.2.2 Estimacao do Propensity Score Matching®

A estratégia de pareamento do PSM utilizou as varidveis observadas do modelo econométrico
principal como explicativas para a probabilidade de o municipio ter acesso ao crédito do BNB,
da Desenbahia ou de ambas as institui¢des, em que cada categoria de crédito acessado representa
uma estimagao particular do PSM. Além disso, incorporou a proximidade geografica com munici-
pios de alto VAB no estado, com o objetivo de observar como a distancia em relagdo a municipios
importantes para a economia da Bahia pode interferir na probabilidade de acesso ao crédito nas
instituicdes analisadas (Pereira; Silva, 2018).

As estimagdes do PSM ratificaram, em grande parte, resultados anteriores e indicaram novos
efeitos sobre os indicadores econdmicos municipais que outrora ndo foram estatisticamente sig-
nificantes. A variavel de crédito por agéncia (LCREDAGEN) para municipios fora do semiarido
sugere efeito negativo e estatisticamente significante de -0,8% para a redugdo de LEST e de -0,7%
para LESTmicropeq, para aumentos de 100% em seu volume. Enquanto em municipios do semi-
arido, a variavel DSBABNB foi positiva e estatisticamente significante para LESTgrande (6,9%).

Ao segregar o crédito por agéncia entre publico e privado, perde-se a significancia estatistica
do efeito positivo das institui¢des de fomento sobre LESTgrande para municipios fora do semiari-
do. Entretanto, com a mudanca de calculo do crédito para LCREDITOTALreal, o efeito do acesso
simultdneo ao crédito da Desenbahia ¢ BNB expde sinal positivo e estatisticamente significante
de 7,1% para LESTgrande. Desse modo, os resultados do PSM trazem evidéncias consistentes de
efeito positivo no desenvolvimento de estabelecimentos de grande porte em locais onde existe
acesso as institui¢des de fomento atuantes na Bahia e contribuem para ratificar os efeitos do mer-
cado de crédito para indicadores macroecondmicos locais.

8 Por questdes de espaco, optou-se por ndo inserir as tabelas de resultados dos exercicios de robustez utilizando o PSM. Os resultados podem
ser enviados mediante solicitagdo aos autores.
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Tabela 3 — Efeitos das institui¢des de fomento sobre os indicadores econdmicos municipais: otica
do crédito por agéncia

20,0102 -0,00515  -0,00388  -0,0255 -0,000676  0,00993 0,0105 0,0179  -0,0124  -0,0145
(0,0134)  (0,0157) (0,00785) (0,0351)  (0,0147) (0,00895) (0,00911)  (0,0453)  (0,0192)  (0,0192)
20,0339 00226 0,247 -0,0365 0,0286  -0,00463  -0,00586 0,155  -0,0695  -0,00292
0,0277)  (0,0228)  (0,0222) (0,0832)  (0,0600)  (0,0190)  (0,0190)  (0,0946)  (0,0589)  (0,0320)
DSBAB.  0,0562%*  -00129  -0,0269  0,00268 0,0361  -0,0147  -0,0147 0,187* 0,0404 0,0135

DSBA

NB (0,0218)  (0,0191)  (0,0210) (0,0748)  (0,0454)  (0,0166)  (0,0166)  (0,0971)  (0,0403)  (0,0270)
LCRE-  -0,00397 0,000733  0,00269 -0,00543 -0,000234 -0,00223  -0,00220  0,00193  -0,00175 -0,000349
DAGEN  (0,00476) (0,00476)  (0,00338) (0,0121) (0,00491) (0,00397) (0,00403)  (0,0116) (0,00332)  (0,00410)
OBS 2.834 2.834 2.834 1.719 2271 2.834 2.834 1.719 2271 2.834
R 0,495 0,422 0,096 0016 0,072 0,655 0,660 0,037 0,044 0,156
l;e::‘:‘;r 0,000 0,000 0,000 0,624 0,000 0,000 0,000 0,001 0,043 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagio da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equagdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.

Tabela 4 — Efeitos das instituigdes de fomento sobre os indicadores econdomicos dos municipios
pertencentes ao semiarido: 6tica do crédito por agéncia

20,0124 00152 000124  -0,0566  -0,00964  0,00473 000544 00227  -0,0161  0,00366
(00165  (0,0188)  (0,00953) (0,0448)  (0,0156)  (0,0101)  (0,0103)  (0,0561)  (0,0256)  (0,0102)

20,0437 00446 00393  -0,0645 00118  -0,0179  -0,0203  -0,0669  -0,0732  0,00213

(0,0318)  (0,0275)  (0,0243)  (0,0892)  (0,0677)  (0,0190)  (0,0190)  (0,131)  (0,0694)  (0,0286)

DSBAB. 0,0572%% 00208  -0,0298 00206 00398 00101 000952  0236* 00643  0,0363*
NB (0,0244)  (0,0244)  (0,0225) (0,0779) (0,0427)  (0,0159)  (0,0160)  (0,124)  (0,0404)  (0,0189)

DSBA

LCRE-  -0,00587 0,00505  -0,00551  0,00175  0,00134  0,00142  0,00739  -0,000544 0,00719*
DAGEN  (0,00612) (0,00452)  (0,0138)  (0,00491) (0,00455) (0,00462)  (0,0112)  (0,00336) (0,00428)
OBS 1.785 1.785 1.785 1.018 1.336 1.785 1.785 1.018 1.336 1.785
R 0,521 0,446 0,100 0,021 0,094 0,722 0,727 0,047 0,027 0,292

lze‘s’:‘e";: 0,000 0,000 0,000 0,810 0,000 0,000 0,000 0,116 0,582 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equacéo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As varidveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.
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Tabela 5 — Efeitos das instituigdes de fomento sobre os indicadores econdmicos dos municipios
ndo pertencentes ao semiarido: otica do crédito por agéncia

-0,00423  -0,0681%** -0,0210 0,0395 0,0130 0,0234 0,0238 -0,0280  -0,00200 -0,0532

DSBA (0,0226)  (0,0291)  (0,0131)  (0,0515)  (0,0339)  (0,0148)  (0,0148)  (0,0726)  (0,0246)  (0,0537)
g OBOOTOI08*RE 01264500327 0217%% 000862 000707 00917 -0161* 0,035

(0,0324)  (0,0375)  (0,0191)  (0,0380)  (0,0728)  (0,0228)  (0,0230)  (0,0872)  (0,0845)  (0,0742)

DSBAB-  -0.0179  0,104%%* 0,0946%** 20,112%%%  -0,0312%  -0,0318% 0,0972%%%  -0,0467
NB (0,0268)  (0,0364)  (0,0148) (0,0395)  (0,0167)  (0,0169) (0,0327)  (0,0519)

LCRE- 0,00426  -0,00464  -0,00412 -0,0107 0,00367  -0,00614  -0,00623 -0,0485  -0,00240  -0,0167*
DAGEN  (0,00733)  (0,00738) (0,00490)  (0,0218)  (0,0102) (0,00409) (0,00415)  (0,0388) (0,00828) (0,00955)

OBS 1.049 1.049 1.049 701 935 1.049 1.049 701 935 1.049
R? 0,478 0,496 0,127 0,056 0,086 0,567 0,573 0,073 0,102 0,153
l:;::lel(;‘ 0,000 0,000 0,000 0,090 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.

Tabela 6 — Efeitos das institui¢des de fomento sobre os indicadores econdémicos municipais apos
segregar o crédito por agéncia publica e privada

-0,000696  -0,00358  -0,00557 0,150  -0,0127 00187  0,0203*  -0,0353 00227  0,00233
0,0171)  (0,0212) (0,00866)  (0,0408)  (0,0228)  (0,0119)  (0,0118)  (0,0725)  (0,0199)  (0,0210)
20,0424 00411 00298 -0,00238 00280 00227 00219  -0,193*  -0,0361  -0,00433
0,0259)  (0,0261)  (0,0217)  (0,0881)  (0,0622)  (0,0204)  (0,0201)  (0,104)  (0,0596)  (0,0378)
DSBAB.  0,0484%*  .0,00891  -0,0238  -0,0428 00464  -0,0207  -0,0213  0222%* 000783  0,0209
NB (0,0223)  (0,0221)  (0,0204)  (0,0807)  (0,0480)  (0,0179)  (0,0178)  (0,109)  (0,0402)  (0,0297)
LCRE-  -0,00664 -0,000174 -0,00287 -0,00140  0,00249  0,00509 000522  0,00657 -0,00733  0,0121%*

DSBA

GEN_  (0,00702) (0,00713) (0,00249)  (0,0155) (0,00664) (0,00616) (0,00630)  (0,0147) (0,00459) (0,00602)

LCRE-  -0,00349  0,00693  0,00392  0,0482% -0,000206 0,0261%** 0,0275%+*  .0,0487  0,00505  0,00993
DA-
Gplig_ (0,00780)  (0,0109) (0,00519)  (0,0264)  (0,0109) (0,00588) (0,00562)  (0,0314)  (0,0140) (0,00937)
OBS 1.610 1.610 1.610 1.023 1.466 1.610 1.610 1.023 1.466 1.610
R 0,569 0,476 0,103 0,034 0,091 0,618 0,630 0,053 0,050 0,139
l:e:f:"; 0,000 0,000 0,000 0,613 0,000 0,000 0,000 0,081 0,242 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.
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Tabela 7 — Efeitos das institui¢des de fomento sobre os municipios pertencentes ao semiarido apos
segregar o crédito por agéncia publica e privada

20,0012 0,00466  -0,00243  -0,00925  -0,0271  0,00791 0,0102  -0,0591 0,0220  0,00219
(0,0199)  (0,0251)  (0,0103)  (0,0449) (0,0209)  (0,0143)  (0,0141) (0,0866)  (0,0274)  (0,0150)
20,0462 0,0517%  0,0473*  -0,0423  0,0184 0,0110  0,00909  -0,137  -0,0482  0,00482
(0,0290)  (0,0306)  (0,0245)  (0,0977) (0,0688)  (0,0220)  (0,0214)  (0,138)  (0,0698)  (0,0275)
DSBAB.  0,0458% 000844  -0,0249  -0,0251 00514  0,00546  0,00385  0,283%* 0,0326  0,0493%*

DSBA

BNB

NB (0,0252)  (0,0265)  (0,0223)  (0,0806)  (0,0447)  (0,0191)  (0,0189)  (0,134)  (0,0404)  (0,0216)
LCRE- -0,00881 -0,000579  -0,00285 0,0107  0,000338 0,00292 0,00324 -0,00788  -0,00662  0,0125*
DA-
GEN_ (0,00775)  (0,00801) (0,00288)  (0,0149) (0,00662) (0,00565) (0,00582) (0,0170) (0,00402) (0,00670)
pub
LCRE- -0,00102 0,0105 0,00574 0,0380  0,00518 0,0171*** 0,0188***  -0,0596 0,0100 0,0113
DA-
GEN_  (0,00979)  (0,0151) (0,00701)  (0,0330)  (0,0136) (0,00623) (0,00585)  (0,0405)  (0,0163) (0,00971)
priv
OBS 994 994 994 562 875 994 994 562 875 994
R? 0,576 0,509 0,128 0,045 0,102 0,686 0,700 0,078 0,048 0,256
l:;::‘:‘;; 0,000 0,000 0,000 0,084 0,000 0,000 0,000 0,103 0,292 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equagdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.

Tabela 8 — Efeitos das institui¢des de fomento sobre os municipios ndo pertencentes ao semiarido
apos segregar o crédito por agéncia publica e privada

-0,000143 -0,0385 -0,0195 0,0943 0,0148  0,0580%**  0,0575%** 0,0456 0,0294  -0,0143

DSBA
(0,0385)  (0,0451)  (0,0140) (0,0685)  (0,0641) (0,0167) (0,0166)  (0,109) (0,0339) (0,0695)
R 0,0452 -0,0431  -0,114%%** -0,0369 0,203%** 0,0685%* 0,0688** -0,0191 -0,124 0,0629
(0,0479)  (0,0531)  (0,0188) (0,0408)  (0,0956) (0,0262) (0,0267) (0,0892) (0,0970)  (0,112)
DSBAB-  -0,0206 0,0418 0,0895%%* -0,0868  -0,0896%**  -0,0896%** 0,0682%  -0,0864
NB (0,0407)  (0,0500)  (0,0146) (0,0683) (0,0210) (0,0214) (0,0406)  (0,0824)
LCRE- 0,00631  -0,00328  -0,00798 -0,0294 0,0178 0,00848 0,00743  0,00307  -0,0131  0,00820
DA-
GEN_ 0,0119)  (0,0117) (0,00571)  (0,0367)  (0,0255) 0,0122)  (0,0126) (0,0502) (0,0199) (0,0214)
pub
LCRE- -0,00631 -0,0104 -0,000491 0,0876***  -0,00142  0,0387***  0,0390*%** -0,00957 -0,0144 -0,00163
DA-
GEN_ 0,0116)  (0,0149)  (0,00764)  (0,0322)  (0,0200)  (0,00998)  (0,00998) (0,0399) (0,0281) (0,0219)
priv
OBS 616 616 616 461 591 616 616 461 591 616
R? 0,623 0,539 0,125 0,123 0,116 0,597 0,601 0,122 0,104 0,174
1:;::‘:‘: 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.
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Tabela 9 — Efeitos das instituigdes de fomento sobre os indicadores econdomicos dos municipios
ndo pertencentes ao semiarido: otica do volume total de crédito

bspa 000670 00660 00187 0,049 00114  0,0270*  0,0275% -0,00460 -0,00166  -0,0433
(0,0219)  (0,0280)  (0,0124)  (0,0511)  (0,0323)  (0,0145)  (0,0145) (0,0707)  (0,0232)  (0,0525)
pap | WOG4ZOI0SEE 002300315 021545 0,00475 000314 00884 0160 0,040
0,0317)  (0,0367)  (0,0188)  (0,0377)  (0,0720)  (0,0226)  (0,0228) (0,0851)  (0,0838)  (0,0730)
DSBAB. 00158  0,102%%% 0,0925%%* 0,111%%%  -0,0344%%  -0,0351%* 0,0967+**  -0,0553
NB (0,0262)  (0,0354)  (0,0145) (0,0388)  (0,0165)  (0,0166) (0,0314)  (0,0504)
LCREDI-  0,00305 -0,00693  -0,00345 -0,000128  0,00539  -0,00385  -0,00383  -0,0600  -0,00680  -0,0105
TOTAL-
real (0,00675)  (0,00657)  (0,00476)  (0,0219)  (0,00997) (0,00440) (0,00448) (0,0397) (0,00949) (0,00840)
OBS 1.049 1.049 1.049 701 935 1.049 1.049 701 935 1.049
R 0,478 0,496 0,127 0,056 0,086 0,567 0,572 0,076 0,102 0,151
l:e‘s’:‘:‘;: 0,000 0,000 0,000 0,099 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagédo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a varidvel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.

Tabela 10 — Efeitos das instituigdes de fomento sobre os indicadores econdmicos municipais apos
segregar o volume de crédito publico e privado

SBA 0,00286  -0,00324  -0,00381  0,0198  -0,0143 0,0169 0,0184  -0,0436 0,0271  -0,00363
(0,0163)  (0,0205) (0,00856)  (0,0398)  (0,0222)  (0,0115)  (0,0113)  (0,0692)  (0,0196)  (0,0210)
BB -0,0396 0,0411 0,0309 -0,00518  0,0268 0,0204 0,0196  -0,189*  -0,0332  -0,0100
(0,0258)  (0,0261)  (0,0217)  (0,0886)  (0,0623)  (0,0204)  (0,0201)  (0,103)  (0,0599)  (0,0380)
DSBAB-  0,0468%% 000920  -0,0246  -0,0447 0,048  -0,0200  -0,0206  0,220%*  0,00478 0,0242
NB (0,0222)  (0,0220)  (0,0203)  (0,0803)  (0,0477)  (0,0179)  (0,0177)  (0,106)  (0,0402)  (0,0298)
LCREDI-  -0,00669 -0,000564 -0,00280  0,00934  0,00570  0,00485  0,00501  -0,00910 -0,00921*  0,0156%*
TOTAL-
real pub  (0:00634) (0,00675) (0,00231)  (0,0151) (0,00634) (0,00599) (0,00612)  (0,0154) (0,00528) (0,00622)
LCREDI-  -0,00218  0,00448  0,00288  0,0403*  0,00508 0,0178*** 0,0192%** -0,0621** -0,000379  0,00972
TOTAL-
real priv  (0.00589)  (0,00838) (0,00416)  (0,0219) (0,00765) (0,00491) ~ (0,00457)  (0,0277)  (0,0101) (0,00727)
OBS 1.610 1.610 1.610 1.023 1.466 1.610 1.610 1.023 1.466 1.610
R 0,569 0,475 0,103 0,035 0,091 0,615 0,628 0,060 0,051 0,142
l:e::‘el‘;f 0,000 0,000 0,000 0,610 0,000 0,000 0,000 0,051 0,221 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB e ESTSERV. A
regressao para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significincia estatistica aos niveis de 10%,

5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.
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Tabela 11 — Efeitos das instituigdes de fomento sobre os municipios pertencentes ao semiarido
apos segregar o volume de crédito publico e privado

0,00379 0,00537 -0,000607 -0,0144 -0,0274 0,00695 0,00908 -0,0549 0,0269  -0,00349

DSBA
(0,0188)  (0,0241)  (0,0101)  (0,0439)  (0,0209)  (0,0141)  (0,0139)  (0,0808)  (0,0274)  (0,0149)

20,0425  0,0528% 0,0490%*  -0,0517 00187 00109  0,00898 0,124 -0,0456  -0,00114
(0,0288)  (0,0305)  (0,0244)  (0,0994)  (0,0691)  (0,0218)  (0,0213)  (0,138)  (0,0705)  (0,0281)

DSBAB.  0,0433*  -0,00895  -0,0259  -0,0178 00531  0,00608 000469  0270%* 00292  0,0509%*
NB (0,0251)  (0,0261)  (0,0220)  (0,0806)  (0,0443)  (0,0191)  (0,0190)  (0,125)  (0,0403)  (0,0218)

LCREDI-  -0,00965 -0,00178  -0,00356 0,0184  0,00330  0,00295 0,00324 -0,0221  -0,00618  0,0151**

TOTAL-
real pub  (0:00697)  (0,00754) (0,00271)  (0,0149) (0,00625) (0,00552) (0,00569)  (0,0178) (0,00414) (0,00696)

BNB

LCREDI-  -0,00234 0,00627  0,00303 0,0382  0,00744  0,0119** 0,0136%** -0,0703** 0,00155 0,00398

TOTAL-
real priv  (0.00711)  (0,0116) (0,00561)  (0,0288) (0,01000) (0,00533) (0,00484)  (0,0327)  (0,0124) (0,00758)

OBS 994 994 994 562 875 994 994 562 875 994
R? 0,576 0,509 0,128 0,048 0,103 0,685 0,699 0,087 0,047 0,258
l:;::‘ek;: 0,000 0,000 0,000 0,083 0,000 0,000 0,000 0,225 0,278 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equacdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equagdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padro robustos estdo reportados entre parénteses.

Tabela 12 — Efeitos das institui¢des de fomento sobre os municipios ndo pertencentes ao semiarido
apos segregar o volume de crédito publico e privado

-0,00375 -0,0368 -0,0145 0,120% 0,00384  0,0534***  0,0536%** 0,0349 0,0371  -0,0183

DSBA (0,0368)  (0,0437)  (0,0151)  (0,0648)  (0,0602)  (0,0173)  (0,0170)  (0,113) (0,0291) (0,0705)

B 0,0444  -0,0377 -0,108%%* 0,194+ 0,0500%  0,0509* 20,112 0,0608

(0,0453)  (0,0511)  (0,0201) 0,0923)  (0,0275)  (0,0279) (0,0958)  (0,110)

DSBAB.  -0.0187 0,0392  0,0856%%* 20,0790  -0,0783%%% -0,0786%** 0,0590  -0,0831

NB (0,0391)  (0,0484)  (0,0159) (0,0663)  (0,0217)  (0,0220) (0,0385)  (0,0814)

LCREDI- 0,0125  0,00485 -0,00368 -0,000547 0,028 0,0122 0,0115 -0,00762  -0,0231  0,0225
TOTAL-

real pub  (00137)  (0,00994) (0,00457)  (0,0420)  (0,0275)  (0,0123)  (0,0128) (0,0646) (0,0263) (0,0226)

LCREDI- -0,000590  -0,00487 0,00336  0,0660%* 0,00960  0,0246***  0,0249***  -0,0289  -0,0155 0,0103
TOTAL-

real_priv (0,00901) (0,0118)  (0,00586)  (0,0269)  (0,0133) (0,00873)  (0,00870) (0,0401) (0,0192) (0,0170)
OBS 616 616 616 461 591 616 616 461 591 616
R? 0,624 0,539 0,124 0,118 0,119 0,588 0,593 0,124 0,107 0,177
1:;::‘:(: 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: (1) A tabela reporta os resultados da estimagdo da Equagdo 1. As regressdes incluem efeitos fixos municipais e anuais. As variaveis de
controle utilizadas foram: LPIBreal, LDENS, HK, ESTEXT, ESTIND, ESTSIUP, ESTCV, ESTAGRO, ESTCOM, ESTPUB ¢ ESTSERV. A
regressdo para o PIB retira a variavel de controle LPIBreal da Equacdo 1. (2) *, **, e *** indicam a significancia estatistica aos niveis de 10%,
5%, e 1%, respectivamente, e erros-padrao robustos estdo reportados entre parénteses.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A evolugdo dos sistemas financeiros desempenha um papel crucial no desenvolvimento econd-
mico, especialmente em paises como o Brasil, onde o crédito privado ¢ limitado e concentrado nas
regides mais dindmicas. Nesse contexto, as instituigdes de fomento, como o BNB e a Desenbahia,
buscam descentralizar ¢ subsidiar a oferta de crédito, promovendo o desenvolvimento regional
com foco em regides com maiores restrigdes de acesso ao crédito.

Os resultados indicaram que a atuagao conjunta do BNB e da Desenbahia no periodo de 2010 a
2018 teve impactos positivos na criagdo de empregos em estabelecimentos formais de porte médio
¢ no PIB dos municipios localizados no semiarido, evidenciando a importancia dessas instituigdes
para areas com maior escassez de crédito. Fora do semiarido, a atuagdo conjunta promoveu a ex-
pansdo de empregos em micro e pequenas empresas € no niumero de grandes estabelecimentos,
sugerindo efeitos heterogéneos entre diferentes grupos de municipios. Além disso, o crédito pu-
blico mostrou-se relevante para o aumento do PIB local, enquanto o crédito privado impulsionou
o numero de estabelecimentos formais, em geral, e de estabelecimento de micro e pequeno portes

Essas evidéncias destacam a importancia das instituicdes de fomento na promog¢do do desen-
volvimento econdmico em regides mais vulneraveis e reforcam a necessidade de fontes alterna-
tivas ao crédito privado. Apesar das limita¢des decorrentes das desigualdades socioecondmicas e
da concentracdo espacial da atividade econdmica, o estudo contribui para a literatura ao mostrar
como a atuacdo complementar do BNB ¢ da Desenbahia pode atender a demandas produtivas lo-
cais e estimular o crescimento regional. Os resultados também fornecem subsidios para o desenho
de politicas publicas voltadas para o desenvolvimento sustentavel e equitativo em regides com
maiores restrigdes econdmicas.
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