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Resumo: Este artigo é umainvestigagéo empirica e se propde a estimar, com base em dados em painel,
para as cidades mineiras, Belo Horizonte e Itajub4, no periodo 1993-2008, possiveis condicionantes da
investibilidade local. Para a redlizac8o deste estudo, procurou-se abordar variaveis que, a priori, fossem
influenciadoras da investibilidade de um lécus e que estivessem disponiveis para coleta. Neste sentido,
utilizou-se a teoria econémica levando em conta os aspectos fisicos dos | 6cus investigados. Os resultados
obtidos apontam que fatores tais como receitas e despesas orcamentérias, poder de policia, receitas de
servicos, receitas de capital, operacfes de crédito e servicos de terceiros exercem influéncia sobre a
investibilidade nas cidades objeto de estudo.
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1. INTRODUCAO

A otimizacdo no uso dos recursos a investir (queliam as capacidades dos agentes)
e fator decisivo para o crescimento econémico. Mesendo a empresa ou 0 governo o
agente da decisdo, o conhecimento das condicOesnast a empresa ou ao 06rgao
governamental é variavel importante a tomada deésd@ececonémica e fundamental em
periodos de ciclos baixos (crises econdémicas).

Entende-se que o conhecimento das condicfes exdgasaagentes econdmicos €
possivel de ser conseguida (destacadamente poecoéemeétrico) e que, ainda, é factivel se
estudar o grau de associacdo entre o nivel detimezdo (nvestibilidad¢ e as variaveis que
condicionam (direta ou indiretamente) esse nivehdestimento de um local.

Por meio do indice devestibilidade autoridades locais poderao estruturar um plano
de acdo para aumentar suas capacidades econdmicasn€sso, atrair investimentos e
alcancar maiores metas de crescimento desejad#s @dade. Logo, esse indice trara mais
informacdes para que as autoridades possam aigenerciar seus recursos de forma mais
eficiente.

Este artigo € uma investigacdo empirica e se prag®imar, com base em dados em
painel, para as cidades mineiras, Belo Horizonitajeba, no periodo 1993-2008, possiveis
condicionantes danvestibilidade Para a realizacdo deste estudo, procurou-se abord
variaveis que, apriori, fossem influenciadoras dmvestibilidade de um locus e que
estivessem disponiveis para coleta. Neste sentidiapu-se a teoria econémica levando em
conta os aspectos fisicos désusinvestigados.

2. FUNDAMENTAGAO TEORICA

Teorias econdmicas apontam o0s arranjos locais cmoweacfes nas formas de
organizacdo da producdo que reforcam as econoneiaggldmeracdo e ddo um sentido
espacial e geografico ao processo de construcaamlagens competitivas e as politicas
ativas de promocao do desenvolvimento.

Dentro dessa abordagem, Kotler (2007) afirma qubaas (cidades, por exemplo)
competem uns com 0s outros em trés dimensdes ependentes. A primeira delas é a
chamadainvestibilidade Esta é a capacidade tficus em atrair investimento, manter um
ambiente propicio e favoravel aos negocios em geglstentar vantagens competitivas em
um ou mais complexos produtivos, atividades ourest@conémicos em que o local
eventualmente se especializou.

A segunda dimensédo élmbitabilidade Esta é a capacidade do local manter altos
indicadores de qualidade de vida. Servicos esssrgasaude e educacao, transporte publico,
transito e demais condicbes de mobilidade urbasgyranca publica, oferta de opcbes de
lazer e cultura, habitacdo, manutencdo e limpez&iake parques e jardins, maneiras de
enfrentar a pobreza urbana e promover atencdozefioa idosos e setores fragilizados
socialmente.

Por fim, tem-se avisitabilidade que éa capacidade do local em aproveitar e
desenvolver atrativos de acordo com suas cardaasi® formular e implantar um plano de
desenvolvimento de forma articulada entre o seibligp e suas empresas.

A investibilidade principalmente nas atividades intensivas em mé&gao e
conhecimento, € muito influenciada pélabitabilidadee pelavisitabilidade em virtude do
perfil da méo-de-obra mais qualificada e exigeni® @ nova economia emprega.

Mas, quais sdo, efetivamente, os atributos paear atividades econémicas e gerar
emprego, renda e riqueza? Pode-se analisar um $ecplndo sua capacidade de atrair
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investimentos. Assim, espera-se, por exemplo,l@gues que queiram atrair empresas de alta
tecnologia tenham que ter mao-de-obra qualificedmratérios e uma rede que propicie 0s
negocios dessas empresas.

Além da necessidade de se saber quais sao asemrédetivamente importantes a
investibilidade € preciso se ter uma idéia quantitativa desstiséntias. Esse tipo de
abordagem é possivel por meio dos estudos econoosgtpor exemplo, uma regressao
linear.

A analise de regressao descreve, através de umomodeematico, a relacao existente
entre duas ou mais variaveis, a partir de n obgéesmdessas variaveis, estabelecendo uma
equacdo. Um dos principais objetivos é estimar dasavariaveis (a variavel dependente) em
funcdo da outra (variavel independente). Para @ujé2004, p. 5), a realizacdo da hipotese
da funcédo econométrica de que a variavel depenggotansumo) é linearmente relacionada
com a variavel explicativa (insumo), mas que a relacdo entre os dois naai@,es sim,
sujeita a varia¢Oes individuais.

Sey e x sdo duas variaveis, entdo o objetivo é expljcam termos de, ou ainda,
estudar com@ varia com as mudancas roWooldridge (2005) comenta que, ao escrever um
modelo que vai "explicay em termos de," € preciso enfrentar trés questdes. Em primeiro
lugar, uma vez que nunca ha uma relacdo exata dudievariaveis, como pode-se permitir
que outros fatores afetag? Em segundo lugar, qual é a relacdo funcionakgne x? E
terceiro, como pode-se ter certeza de que se &stidrando uma relacé@eteris paribusentre
y ex (se é que é um objetivo desejado)? Para John888,(b. 377), a analise de regressao é
uma técnica estatistica usada para prever valogesinga ou mais variaveis respostas
(dependente) de um conjunto de valores variavetefiendente). Também pode ser utilizado
para avaliar os efeitos das variaveis controlaneependentes) sobre as variaveis aleatorias
(dependente).

O modelo linear geral incl variaveis explicativas. Sua equacao basica é pelda
Equacao 2.1 como:

Y, =0y + 51Xyt + B Xyt 5 (2.1)

Emquei =1, 2,..nej=0,1, 2,..k sendon o tamanho da amostr&k® numero de
variaveis explicativas. Logo, o0 modelo t&m 1 parametros).

Os pressupostos basicos que dao validade a esselonsib, conforme Gujarati
(2004): (1) &eatoriedade de; — a variavek; € real e aleatéria ou randémica; (@¢dia zero
de¢ — a variavel; tem média zero, isto é: £(= 0; (3)homoscedasticidades; tem variancia
constante, ou seja, &) = 6% (4) a variavelg tem distribuicdo normat isto é; ~ N(0, 0?);

(5) auséncia de auto-correlagdo ou independéncia selisl residuos; — isso significa que
E( &) = O parai # j; (6) independéncia entre e X — ou seja, E(X1) = EEXa) = ... =
E(iX) = 0; (7)nenhum erro de média nos—Xas variaveis explicativas sdo ndo estocasticas,
cujos valores sédo fixados; (&uséncia de multicolinearidade perfeita as variaveis
explanatérias ndo apresentam correlacédo lineaeitgerf(9) a funcdo € identificada- as
funcBes em analise sdo identificadas; @@odelo tem especificacdo corretésso significa
auséncia de erro de especificagcdo, no sentido de tgdas as variaveis explicativas
importantes aparecem explicitamente no modelocoenad matemética (linear ou ndo-linear) e
0 numero de equacdes sdo corretamente definidos.

Nos modelos lineares, o problema de estimacéo d@snetros cai no problema de
resolver um sistema de equacdes lineares com oelagd& coeficientes de regressdo
desconhecidos. Existe uma solugdo Unica e, portafitemos uma forma analitica de
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estimacdo dos parametros. Esta forma € a mesmajpalquer modelo e qualquer conjunto
de dados.

Existem, entretanto, muitas situacées nas quaindesejavel, ou mesmo possivel,
descrever um fendmeno por meio de um modelo dessdo linear.

Ao invés de se fazer uma descricdo puramente erapdio fendbmeno em estudo,
pode-se, a partir de suposi¢cdes importantes solpsoldema (frequentemente dadas por
equacOes diferenciais), trabalhar no sentido deralha relacdo tedrica entre as variaveis
observaveis de interesse. O problema, diferenteama@mtcaso linear, € que os parametros
entram na equacao de forma né&o-linear, assim, @jmwde simplesmente aplicar férmulas
para estimar os parametros do modelo.

Em muitas situacdes, necessitam-se menos paranmetsosiodelos nao-lineares do
gue nos lineares, isto simplifica e facilita a rptetacéo.

Conforme colocado em Ogliari (2009), os modelos-liv@ares podem ser escritos
como mostrado na Equacao (2.2) colocada a seguir:

v =f(X.y) + (2.2)

Em quef(X.,¥) é uma funcdo ndo-linear; os err@g (em média zero, variancia
constante, e ndo sao correlacionados. Assume-sesereos apresentam distribuicdo normal,
sao independentes e com variancia constgiée. vetor de parametros do modelo.

Os parametros dos modelos néo-lineares (devida aase tedrica mais forte) tendem
a fornecer um maior conhecimento sobre o fendbmenestudo do que os modelos lineares.
Também, geralmente fornecem um bom ajuste, com snpadmetros do que os modelos
lineares.

Existem dois métodos basicos para a estimacdo dodmptros em modelos
economeétricos, que sado segundo Gujarati (2004):

a) Método de minimos quadrados — cujo critériaccélocado na Equacéo (2.3):
Q =X (Y. — f(X,v))? (2.3)
O critério Q deve ser minimizado com respeito aos parametrosredeessao

Yo ¥1. - ¥4 Para se obter as estimativas de minimos quadrados.

A diferenca de uma regressado nao-linear para ugnas®io linear é que a solucdo das
equacdes normais usualmente requer um método raamtaiativo, pois a solucdo analitica
geralmente ndo pode ser encontrada.

b) Método da méxima verossimilhanca — a funcaoda gela Equacgéo (2.4):

L('}GU:] = ﬁexp [_1.1? ?:1[1’:' — Yo BXP (T1X1j:|2] (2.4)

Considerando-se que os ermgssdo independentes, normalmente distribuidos com
variancia constante.
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A maximizacdo da funcdo com relacdo aos parametra$entica a minimizar o
somatorio na parte do expoente, portanto, chegaapsanesmos estimadores com os dois
métodos.

E bastante comum numa Regresséo Linear que a ¥ab@pendenteY) se relacione
com a Variavel Independent¥)( mas € incorreto afirmar que o valor da primdependem
causa e efeitdas alteracdes no valor da segunda. Neste caseradlacao entre as variaveis
€ demonstrada através da correlacdo. O coefictbteorrelacdor, € a medida de inter-
relacdo entre a Variavel Dependente e a Variawdandente. Ele pode variar de 0 (que
indica auséncia de correlacactel (que indica correlacao perfeita). Quando o cosfite de
correlacdo é maior que 0, as duas varidveis sadtiveosente correlacionadas, em
contrapartida quando é menor que 0, as duas vexig&e negativamente correlacionadas. O
sinal do coeficiente de correlagdo numa Regress@eat € sempre o mesmo sinal do
coeficiente de regressém,

7

O coeficiente de correlacdo, € calculado a partir da Equacédo (2.5), ondé o
namero de observacdes (pontos) necessérias paisste da linha de regressao (Ogliari,
2009).

___ MLAVTIALY (2.5)
G (mEX A -(EX) ) nEY - (EY)T)

T"=

E importante se destacar que serdo sempre prosucaéficientes de explicacdo?R
0 mais proximo de 1 que for possivel. Da Equacad) (Beduz-se o coeficiente de
determinacéor?) que nada mais é que o quociente da variaciocexiplisobre a variacdo
total, como no Equacéao (2.6):

_ _ (nEXv-TxEY)®
T [REXF—(TX)[nEIY®] (2.6)

Assim, r* € a medida de qudo bem as observacfes se ajustmmgaoda linha de
regressao.

No caso de uma Regressdo Linear o coeficiente terndeacdo deve computar
também o quociente entre a variacdo explicada er@¢é@o total, porém para todas as
Variaveis Independentes. Este coeficiente de déatago, identificado pak®, pode assumir
valores entre 0 e 1, sendo o Ultimo o que reprasansituacdo onde toda a variacdo €
explicada. A equacdo utilizada para o célculo deficente de determinacdo de uma
Regressao Linear é a seguinte:

2 _ ZF-7%)
T (2.7)

Onde'ﬁ sdo as observacdes esperadas enédia das observacoes.

A significancia estatistica dos resultados obtidasAnalise de Regressao deve ser
estabelecida antes do uso de tais resultados ntevigdn. A determinacdo dos coeficientes
técnicos b1.b2,..., bk) é baseada simplesmente nas observacdes hist@igasposito dos
testes de significancia estatistica € determinaordianca que pode ser depositada nos

! Na maioria dos problemas com modelos néo-lineaasais pratico encontrar as estimativas de minimos
quadrados por procedimentos de procura numériegadddo que, inicialmente, obter as equagdes nsrmai
entdo, usar métodos numéricos para se encontr@ugis dessas equagdes iterativamente. Nessa alinaté
método bastante utilizado éGauss-Newtortambém conhecido conmétodo da linearizagad®ara uma maior
compreenséo do uso deste método ver Ogliari (2009).
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resultados da regressao e a sua aplicabilidademagtédo de valores possiveis. Apesar da
existéncia de inUmeros testes de significanciaissta, somente dois dos principais testes
serdo abordados (Ogliari, 2009):

O primeiro,teste Fou estatistica Fndica se a equacao de regressao é significativa —
ou seja, se a relacdo funcional estabelecida enthéaridvel Dependente e os efeitos
combinados das Variaveis Independentes sao reks/aBt valor ddeste Fé determinado
pelo quociente entre \ariancia explicadae avariancia inexplicadaEsta relacdo pode ser
expressa matematicamente de duas formas equivalente

_ LF-F)%/(k-1)
F= (¥ —F)%)/n—k] 2.8)

R2

=2 (2.9)

=

ES

OndeR* é o coeficiente de determinagao.

O segundo, testdé ou estatistica tdetermina a significancia (correlagdo) dos
coeficientes da equacdo de regressad,(b,...., b,) individualmente. O questionamento
essencial deste teste € se o valor atribuido acadiiente é significativamente diferente de
0 ou se tal valor ocorreu simplesmente ao acaso.

Este teste consiste em calcular a variancia de caeficiente da regressao e, atraves
de sua raiz quadrada, estabelecer o erro padtfi® determina se o valor de cada coeficiente
é significativamente diferente de 0.

Além dos testes de significancia estatistica, tampédem ser construidos em torno
da equacdo de regresséao intervalos de confiantes idervalos sdo baseados no desvio
padrédo da regressao, traduzindo-se num maior dévebnfianca no modelo de regressao.

3. PROCEDIMENTOS ECONOMETRICOS

O objetivo desta secédo € apresentar a modelagenalfata pesquisa empirica. A
mesma sera utilizada para testar o grau de inflaédas variaveis independentes,
mencionadas anteriormente, sobre o nivel de inmesto local (variavel dependente).

O modelo aqui utilizado sera o de dados em paiMétodo esse, que combina
informac&o relativa a variacado ao longo das unislaaigividuais, no caso das cidades objeto
de estudo, com informacdo que ocorre no tempo. Magem do emprego de dados em
painel, como ja colocado acima, € que esse métedmie levar em consideracdo as
caracteristicas idiossincraticas (heterogeneidexis)entes entre os grupos (cidades).

Hsiao (2003) afirma que os modelos para dados enelpaferecem uma série de
vantagens em relacdo aos modelos de corte tranbeersos de séries temporais sendo que
delas se refere ao fato de que esses modelos leomta heterogeneidade presente nos
individuos. Como exemplo, tem-se um estudo feito Kajivassiliou (1987)apud Baltagi
(1995) em varios paises sobre o problema do pagandendividas externas. E fato de que
cada pais possui caracteristicas especificas fjuenoiam a maneira como eles lidam com os
empréstimos contraidos. Tais caracteristicas dgjadas a histéria colonial do pais, ao
regime politico adotado, as instituicbes financeiraxistentes, entre outros. Estas
caracteristicas afetam a variavel que se desejicaxpgporém ndo sao possiveis de serem
mensuradas. A omissao dessas variaveis no modedorggultados viesados. Entretanto, o
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uso de dados em painel permite controlar os efdassvariaveis ndo observadas. Nesse caso,
os modelos de dados em painel controlam as difesegxistentes entre os paises.

Outra vantagem, conforme Hsiao (2003), é que osdarh painel permitem o uso de
mais observacdes, aumentando o numero de grailsedgalde e diminuindo a colinearidade
entre as variaveis explicativas. Sabe-se que quexidte multicolinearidade torna-se dificil
estabelecer se um regressor individual influenciargvel resposta. Uma vez eliminado esse
problema, pode-se obter uma melhora na qualidaéstiaacéo dos parametros.

Além disso, dados em painel sdo capazes de idemtdimensurar efeitos que nao sao
possiveis de serem detectados por meio da anélidadbs em corte transversal ou de séries
temporais isoladamente. Um exemplo é dado por IBreget al (2002) em um estudo sobre
0 impacto da naturalizacdo nos salarios dos imigsatraves da analise dos dados em corte
transversal pode-se verificar que os imigrantesiraitados ganham salarios maiores e
ocupam cargos melhores nas empresas em que trab&baem, ndo foi possivel determinar
se as vantagens adquiridas pelo imigrante no merdadtrabalho foram consequéncia da
naturalizacédo ou da produtividade dos imigrantessgunaturalizaram. Esse efeito s6 pode ser
identificado com o uso dos dados em painel, umaguezesses modelos permitem controlar
as caracteristicas individuais dos imigrantes, c@ridade e o tempo desde que imigrou.
Entretanto, os dados em painel possuem algumatadideis. Conforme Hsiao (2003), como
as variaveis sdo analisadas no tempo, os dadosagral gxigem um grande numero de
observacoes e, portanto, sdo mais dificeis de senplamentados.

Em geral, uma regresséo para dados em painel coastpanecer na forma da Equacao
(3.1):

}’frzﬁ.fir—i'vir II.=1, ...,N: t= 1,-..,T, (3.1)
comu, = a; +u,;,

A variavel dependentey,, € representada no modelo peteestibilidade aqui
representada pelo nivel de investimento do locajuantox,, representa o vetor de variaveis
explicativas que variam eine t; a@; € um termo estocastico proprio das unidades, meafo
quea; ~ (0, o.*), denominado efeito individual, enquantpé um distuirbio estocastico tal
que u;, ~ (0,0,%).

Temos ainda queE[u,a;] =0 e E[u,x,.]=0. O efeito individuale, préprio das
unidades, pode ser ou nao correlacionado com o \ktovariaveis explicativaz;,. A
existéncia de correlacao entre o efeito individuabk regressores pode ser detectada por meio
da aplicacdo do teste de Hausman (1978), cujadspadtula é de ndo-correlacdo entyee
x;.. NO caso de haver correlacdo, a estimacao deveitsea partir do estimador de efeito fixo
Least Square Dummy Variab{eSDV), do contrario o estimador de efeito ale@t@ o mais
apropriado.

4. ANALISES DOS RESULTADOS

Para a realizacdo deste estudo, procurou-se abeadaveis que, griori, fossem
influenciadoras danvestibilidade de umlocus e que estivessem disponiveis para coleta
através dos orgdos e instituicdes de pesquisas,qoonexemplo, o Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA), Instituto Brasileiro @eografia e Estatistica (IBGE), o Tesouro
Nacional, entre outros. Neste sentido, utilizowasteoria econémica levando em conta os
aspectos fisicos ddécus investigados. Assim chegou-se a respectiva magizatiaveis,
com suas respectivas fontes e periodos com dispdade de dados.
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ApoOs analise da matriz de dados coletados, o pnpeisso tomado foi a selecéo de
quais variaveis independentes comporiam a andh$elizmente, nem todas as variaveis
coletadas possuem valores continuos durante tqueriodo de coleta das mesmas. Sendo
assim, a maioria das variaveis tiveram de ser dsgderadas da analise.

No Quadro 1 sdo apresentadas as variaveis que cdmpomodelo econométrico
utilizado nesta analise. Espera-se poder descrevesmportamento dessas variaveis, no
sentido de serem relevantes ou ndo pamaestibilidade

Quadro 1: Matriz de variaveis que compardoodelo econométrico

Variaveis Periodo Fonte
Investibilidade 1993 - 1998
Receitas Orgcamentarias 1993 - 2008
Receitas Correntes 1993 - 2008
Receitas Tributarias 1993 — 2008
Receitas Totais 1993 — 2008
IPTU 1993 — 2008
ISS 1993 — 2008
IVVC 1993 — 2008
Taxas 1993 — 2008
Poder de Policia 1993 — 2008
Receitas Patrimoniais 1993 — 2008 .
Receitas de Servigos 1993 — 2008 Tesouro Nacional
Transferéncias Correntes 1993 — 2008
FPM 1993 — 2008
Receitas de Capital 1993 — 2008
Operacg6es de Crédito 1993 — 2008
Alienacdo de Bens 1993 — 2008
Despesa Orcamentaria 1993 — 2008
Despesas Correntes 1993 — 2008
Despesas de Custeio 1993 — 2008
Despesas de Pessoal 1993 — 2008
Servigos de Terceiros 1993 — 2008
Transferéncias 1993 — 2008
Despesas de Capital 1993 — 2008
InversBes Financeiras 1993 — 2008

Fonte: Elaboragéo propria do autor.

Na Tabela 1 sdo apresentados os resultados ecomawmépara o modelo de
investibilidadea partir de dados longitudinais de acordo com exjosto. Os dados sobre
investimento local (em logaritmo natural), aqui siderados como variavgbroxy da
investibilidadesao anuais, referentes as cidades de Belo Horizoit'guba abrangendo o
periodo de 1993 a 2008.

As estimativas foram geradas pelos seguintes madaitinimos quadrados
ordinarios (MQO,pooling ou dados agrupados); painel de efeitos aleatbédogainel de
efeitos fixos. A estimacdo por MQO de dados agrapagarece apenas como referéncia uma
vez que ela pode dar alguma idéia do ganho déefici em se estimar o modelo por dados
em painel. Além disso, a estimacdo por MQO perndtmfirmar a existéncia de
multicolineariedade no modelo por meio da estatafariance Inflation FactorVIF). De
acordo com Judget al, (1982) existe indicacdo de multicolineariedade s'ege o valor da
estatistica/IF exceder o valor 5.

De acordo com a Tabela 1, verifica-se que existe gamho de eficiéncia na
utilizacdo de estimacédo de dados em painel. Digessm 0S testes que comprovam essa
melhora. O teste F de significancia conjunta, datbu a partir do modelo de efeitos fixos,
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aponta para a conveniéncia da estimacao do modedbedos fixos em detrimento &QO,
uma vez que se rejeita a hipotese do termo coessantigual para as duas cidades. Além do
valor de F, o teste de Breusch-Pagan e a estatRHO também revela a importancia do
componente individual. O teste de Breusch-Pagaja bipdtese nula do teste é que a
variancia do componente individua! é igual a zero, também rejeita a hipétese nulaepay
rejeita 0 modelo de regressdo classico em detronant modelo de efeito aleatério. A
estatisticdBRHO mostra que a proporcao estimada da variancia aipaoente individual em
relagcdo a variancia total do disturbio € aceitavel.fim, o teste de Hausman indica uma clara
preferéncia para a utilizacdo do estimador decefeib, uma vez que a hipétese nula de ndo
correlacdo entre os efeitos especificos (indivEjuaias varidveis explicativas € rejeitada.

Sendo assim, 0s testes estatisticos apontam pewavaniéncia da estimacdo do
modelo de efeito fixo.

Apos retirada daquelas variaveis que se apresentastatisticamente, insignificante
ao nivel de 5%, elaborou-se a Tabela 1, abaixmaspeom as variaveis que apresentaram
alguma significancia.

Tabela 1 Modelo de dados longitudinais para o investiméntal (1993-2008)

Variavel Dependente lnvestibilidade(emlogs)

) MQO EFEITO -
VARIAVEIS INDEPENDENTES e ALEREDO . EFEITO FIXO

- 4.6446 - 4.4323 - 4.7105
CONSTANTE 0.0179 0.0164 0.0205
RECEITAS ORCAMENTARIAS 5.9800 5.7876 5.1394
(RECORQ 0.0179 0.0164 0.0205
PODER DE POLICIA 1.4400 1.3949 1.0275
(PPOL) 0.0456 0.0339 0.0103
RECEITAS DE SERVICOS 2.0300 2.2323 2.0010
(RECSERY 0.0331 0.0327 0.0349
RECEITAS DE CAPITAL 1.1200 1.1765 1.0259
(RECCAR 0.0170 0.0418 0.0222
OPERACOES DE CREDITO 1.6500 1.8700 1.7434
(OPCRED 0.0116 0.0000 0.0019
DESPESAS ORCAMENTARIAS 4.5800 4.2345 4.7891
(DESPORG 0.0189 0.0124 0.0281
SERVICOS DE TERCEIROS - 0.4802 0.5050 0.4989
(SERVTER 0.0341 0.0227 0.0657
R 0.4946 0.6604 0.7434
VALOR DE F 6.7891
VIF 3.38
RHO 0.3108
HAUSMAN 0.0000
BREUSCH-PAGAN 91.46

Resultados obtidos a partir do Stata 11
* Nivel de significancia de 5%
Fonte: Elaborac&o propria a partir dos resultadssegressdes

2 0 modelo utilizado aqui foi adaptado de Love eslatidalgo (2000); Bajo-Rubio e Sosvilla-Rivero (49
Lima Junior (2005), a saber:
INVLOC; =

¢y + ¢, RECORC, + ¢, PPOL, + ¢, RECSERV, + ¢, RECCAP. + ¢ 0PCRED, + ¢ .DESPORG, —
¢,SERVTERC, + &,



VIl SEGeT - Simpésio de Exceléncia em Gestdo e Tecnologia — 2011

Em conformidade com a Tabela 1, observa-se quarés/eis receitas orcamentarias,
poder de policia, receitas de servicos, receitasagital, operacoes de crédito, despesas
orcamentarias e servicos de terceiros sdo estatiggnte significantes ao nivel de 5%.

Ademais, verifica-se que as receitas e as despesasientarias, juntamente com as
receitas de servicos foram os fatores com maidriboirgcéo para o investimento das cidades
(Belo Horizonte e Itajubd) durante o periodo 19088 Nestes termos, pode-se inferir que
um aumento de 1% no estoque dessas variaveis@lavastimento local em 5,98%; 4,585 e
2,03%, respectivamente.

O poder de policia, também é um fator capaz delsignar o investimento local. Este
resultado sugere que 0s gestores publicos devamaestir mais na protecdo do local. Neste
sentido, pode-se inferir que um aumento de 1%,andsecdo, eleva o investimento das
cidades em 1,44%, na média.

Ainda, de acordo com a referida tabela, o coefieielo indice de receita de capital
indica que este fator gera um impacto positivomestimento das cidades objeto de estudo.
Nesse sentido quanto maior o nimero de operact@®ediéo internas e externas maior sera o
investimento de um local.

Finalmente, os servicos de terceiros, que comalerse esperar, tem sinal negativo.
Isso indica que quanto mais um municipio incorresse tipo servico, menor sera seu
investimento.

De uma maneira geral, os resultados encontradossgerexercicio empirico estdo em
conformidade com os demais estudos sobre o temaogm e, ainda, aponta sugestdes de
politicas publicas voltadas para o investimentoaidedes analisadas.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo € uma investigacdo empirica e se pragdsimar, com base em dados em
painel, para as cidades mineiras, Belo Horizonitajeba, no periodo 1993-2008, possiveis
condicionantes danvestibilidade Para a realizacdo deste estudo, procurou-se abord
variaveis que, apriori, fossem influenciadoras dmvestibilidade de um locus e que
estivessem disponiveis para coleta. Neste sentidiapu-se a teoria econémica levando em
conta os aspectos fisicos désusinvestigados.

Os resultados mostraram que as variaveis receitasnentarias, poder de policia,
receitas de servicos, receitas de capital, opesag@e crédito, despesas orcamentarias e
servicos de terceiros sao estatisticamente signiis ao nivel de 5%. Desta maneira, pode-se
dizer essas variaveis possuem uma relacdo gramdeocnivel de investimentos que um
determinadolocus € capaz de atrair. Porém, outras variaveis igusinanportantes nao
foram incluidas na regressao, devido ao fato dasmag ndo terem sido encontradas como,
por exemplo, quantidade de méao-de-obra qualificidponivel, nimero de instituicbes de
ensino superior, numero de doutores e/ou mestegidades, qualidade da infra-instrutura
urbana, facilidade, qualiade e quantidade de asesslmviarios, aeroviarios e ferroviarios,
entre outros.

Assim sendo, propde-se um estudo mais detalhadse@ com mais variaveis
economicamente significativas e com séries de dagres, para as cidades abrangidas, de
modo que o modelo a ser criado possa explicar, aiaga, os fatores condicionantes do
investimento local.
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