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Resumo: A presente pesquisa objetiva analisar os efeitos diretos e indiretos (spillover
regional) do investimento estrangeiro direto nos estados brasileiros sobre a taxa de
crescimento econdmico. Para tanto, se utiliza primeiramente o procedimento de
anélise espacial para se verificar a existéncia de correlacdo espacial entre os estados
e, posteriormente, o procedimento econométrico de dados em painel com pesos
espaciais. Os resultados encontrados sugerem que o investimento estrangeiro direto
pode afetar o crescimento econdmico de forma direta. Também é possivel observar
o efeito spillover regional positivo. No entanto, essa relagdo mostra-se sensivel a
mudancas na especificacao.
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Abstract: This paper aims to analyze the direct and indirect effects (regional spillover)
of foreign direct investment in the Brazilian states on the rate of economic growth. First,
was used the procedure of spatial analysis to verify the presence of spatial correlation
among the states, and then, we apply econometrics of panel data with spatial weights.
The results suggest that foreign direct investment can affect economic growth directly.
Also is possible to observe a regional spillover effect positive. However, this relationship
demonstrates sensitive to changes in the specification.
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] Introducdio

Dentre os paises em desenvolvimento, o Brasil vem se destacando como
grande recebedor de investimento estrangeiro direto (IED), principalmente a par-
tir da segunda metade dos anos 1990 (do século XX), com a consolidacdo da esta-
bilidade econdmica e a maior abertura comercial e financeira. Apés um periodo
de desempenho franco, segundo dados da UNCTAD, entre 1995 e 2005 o cresci-
mento do estoque de [ED! no Brasil foi de 278,7%. Esse crescimento foi 62,5% su-
perior aquele observado no resto do mundo no mesmo periodo. Contudo, deve-
-se ressaltar que esse expressivo crescimento do IED no Brasil é geograficamente
concentrado em alguns estados. A literatura internacional mostra que esse tipo
de concentracao espacial ndo é exclusividade do Brasil. Trata-se de um fendmeno
observado em outros paises de economias emergentes, como China (MADARIA-
GA; PONCET, 2007) e México (JORDAAN; RODRIGUEZ OREGGIA, 2012), por
exemplo. A teoria da Nova Geografia Econémica (NGE) busca explicar esse tipo
de comportamento locacional das empresas estrangeiras nos paises hospedeiros.

Dado o forte crescimento do fluxo global de IED, cresce a discussao sobre
0s potenciais beneficios econdmicos e/ou de bem-estar para os paises receptores,
conforme pode ser visto em Alfaro et al. (2004, 2009), Carkovic e Levine (2005),
Bloniggen et al. (2007), Chudnovsky e Lépez (2007), Madariaga e Poncet (2007)
e Jordaan e Rodriguez Oreggia (2012). O bom entendimento desses efeitos € de
suma importancia para a formulacao de politicas publicas.

Na literatura brasileira existe uma lacuna sobre o entendimento da relacao
entre [ED e crescimento econdmico, principalmente quando se considera a ques-
tao espacial. No caso do Brasil isso se deve, em parte, a caréncia de um banco
de dados sobre IED nos estados/regioes brasileiros. As pesquisas existentes estao
concentradas nos determinantes da entrada do I[ED na economia brasileira (BOR-
TOLUZZO; SAKURAI; BORTOLUZZO, 2013), e ndo nos potenciais efeitos sobre o
crescimento da economia.

Diante desse cenario, o objetivo desse estudo € investigar se a atracao de
[ED tem contribuido para o crescimento econdémico dos estados brasileiros. Em
particular, se o [ED afeta o crescimento econdmico dos estados brasileiros de for-
ma direta e indireta através de spillovers espaciais entre os estados. Para tanto,
utiliza-se como fundamentacao tedrica os pressupostos formulados na NGE. No
que tange ao desenvolvimento empirico do trabalho, € utilizado o instrumental da
econometria espacial.

Além desta introducéo, o presente trabalho esté estruturado como segue: na
segunda secao apresentam-se alguns pressupostos tedricos da NGE; na terceira

1 IED em milhares de ddlares corrente.
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secao é feita uma revisao de estudos empiricos sobre a relagao entre IED e cresci-
mento econdmico; na quarta secao sao apresentados os dados e a especificacao
empirica; na quinta secdo sdo relatados os resultados. Por fim, na sexta secao sao
levantadas as consideracdes finais do trabalho.

2 Investimento Estrangeiro Direto e a Nova Geografia Econdmica

As anélises sobre os determinantes do IED sdo numerosas. Ha trabalhos rele-
vantes nesse campo de estudo, como os de Penrose (1956), Hymer (1960), Aliber
(1970), entre muitos outros. Em estudos recentes, nota-se um grande foco nos
modelos da NGE, com contribuicdes tanto tedricas, quanto empiricas. A principal
caracteristica dessas contribuicoes € a de considerar, incluindo os determinantes
das escolhas de localizacao, os custos de transporte e a distancia geografica.

Nessa linha, Dunning e Stopford (1983) destacam que ha pelo menos trés
tipos de IED. O primeiro é o market-seeking, cuja finalidade é atender um deter-
minado mercado local ou regional. Esse tipo é também chamado de horizontal,
uma vez que envolve replicacdo de unidades de producéo no pais hospedeiro. Os
investidores market-seeking sao atraidos para um pais com mercado local grande
e de crescimento acelerado. O segundo tipo de IED é o resource-seeking, o qual
procura paises onde ha recursos naturais abundantes. O terceiro tipo de I[ED é o
efficiency-seeking, em que a proximidade geogréafica com o pais de origem é mais
importante, pois possibilita a minimizacdo dos custos. Todas essas caracteristicas
sugerem que paises que possuem grandes mercados, baixo custo da méo de obra,
recursos naturais abundantes e que estao proéximos dos principais mercados irao
atrair grandes somas de [ED (KINOSHITA; CAMPOS, 2003).

2.1 A Nova Geografia Econmica

A NGE é o estudo da localizagdo da atividade econdmica no espaco. Portan-
to, para NGE é o espaco que importa na configuracdo da atividade econdmica.
Em particular, € uma vertente da literatura iniciada por Krugman (1991), usando
economias de aglomeracao para ajudar a explicar o porqué das industrias se agru-
parem dentro de determinados paises e/ou regides. Desde entao, tem crescido
substancialmente o nimero de tedricos nesse campo e, em menor grau, oS tra-
balhos empiricos. O foco padrao de aglomeracdo da NGE é voltado para aqueles
elementos ditos de segunda natureza, como potencial de mercado, densidade do
mercado de trabalho e economias externas puras. Por outro lado, Silva e Bacha
(2014) destacam que ha também uma corrente tedrica complementar, a qual con-
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sidera, como fatores geradores da aglomeracéo, os elementos de primeira nature-
za, COMO recursos naturais e clima, por exemplo.

Muitas atividades econdmicas sdo concentradas geograficamente. Todavia,
nem todas as pessoas vivem numa Unica grande cidade, tampouco a producao de
bens na economia esta concentrada num tnico local. H4 um conjunto de forgas
atuando em direcOes opostas: de um lado, as forcas centripetas, que tendem a
promover a concentragao geogréfica e, de outro, as forgas centrifugas, agindo no
sentido contrario. Forcgas centrifugas sao regidas por efeitos do tamanho de mer-
cado, economias externas puras e mercado de trabalho. Forcgas centripetas sao
regidas por imobilidade de fatores, renda da terra e deseconomias externas puras
(KRUGMAN, 1998).

A NGE tem um conjunto de predecessores tedricos que remontam as te-
orias classicas da localizacdo, desde o tratamento dos custos de transportes aos
processos de causagdo cumulativa e aglomeracoes industriais. No entanto, as te-
orias cléssicas da localizagdo ndo explicam o porqué das atividades econdémicas
se concentrarem e/ou se dispersarem no espago endogenamente com o uso de
modelos econdmicos fundamentados na microeconomia do comportamento. Na
NGE, essa deficiéncia foi sanada e seus elementos fundamentais sao abordados de
seguinte forma:

a) rendimentos crescentes em escala: as economias de escala favorecem a
concentragao regional, além de evidenciarem as importancias dos retor-
nos crescentes e dos efeitos de transbordamento do conhecimento, que
sdo basicamente as externalidades positivas. Na auséncia de economia
de escala, os produtores nao teriam incentivos para concentrar suas ativi-
dades. O pressuposto de economia de escala se materializa na existéncia
de custos fixos que sdo necessarios para a producao dos bens ou para a
prestacao de servicos por parte da empresa. Essa hipétese define a forma
pela qual as empresas devem competir, constituindo o segundo elemento
essencial, que é a concorréncia imperfeita;

b) concorréncia imperfeita: sob a hipétese de rendimentos crescentes em
escala, 0s custos marginais sdo menores que os custos médios, e isso faz
com que seja inviavel um esquema de concorréncia perfeita, no qual as
empresas, ao fixar os precos, no nivel dos custos marginais, estariam in-
correndo em perdas. A grande maioria dos modelos da NGE é guiada por
um esquema de concorréncia a la Chamberlin, sendo muito recorrente na
literatura o uso da estrutura do modelo de diferenciacao e variedades de
produto de Dixit e Stiglitz;

¢) custos de transporte (acessibilidade aos mercados): os insumos utilizados
pelas empresas como fatores de producao de seus bens finais e destinados
aos consumidores tém de ser transportados, e isso implica custos para as
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empresas. A existéncia desse atrito no comércio de bens induz as empre-
sas a se localizarem em regides com bom acesso ao mercado consumidor
e aos fornecedores de insumos. Dai uma das razdes, apontada por Krug-
man (1998), da concentracdo da atividade econdmica. Dessa maneira,
para que as empresas possam minimizar seus custos de transportes, elas
expandem seus mercados para outros locais. Teoricamente, entretanto,
essas decisoes dependem da suposicdo de que ha rendimentos crescentes
a escala na fungao de producao proposta. Na existéncia de rendimentos
constantes ou decrescentes em escala, as pequenas empresas, ou filiais
das grandes empresas, abastecem o mercado local. Porém, essa é uma
situacao que nao se sustenta na presenca de rendimentos crescentes, pois
as empresas preferem concentrar a producao em alguns locais. De modo
geral, os beneficios da proximidade geogréfica e os custos da distancia
podem ser influenciados positiva ou negativamente;

d) localizacdo da demanda: o poder de compra de uma dada localidade
influencia a localizacao das empresas e da mobilidade dos trabalhadores
na industria. Basicamente, se propdem dois mecanismos na mobilidade
da demanda: a) quando ha uma fracdo dos trabalhadores moveis que se
deslocam para areas onde existem mais empresas e variedades de produ-
tos — os trabalhadores procuram por melhores salarios e melhores precos
de produtos. Esse fendmeno produz efeito forward linkages (ligacdes para
frente), pois incentiva os trabalhadores a se deslocarem para os centros
produtores de bens de consumo, que, por sua vez, induz o aumento da
demanda nesse local (KRUGMAN, 1991); e b) quando as firmas produ-
toras de bens finais demandam bens intermediarios — com isso, as produ-
toras de bens finais e intermediarios se instalam no mesmo local. Se ha
maior demanda num determinado local, as empresas se deslocam para
atender esse mercado, gerando os efeitos para trds. Com maior ndmero
de empresas nessa localidade, aumenta a demanda por méao de obra, tor-
nando os salérios reais mais elevados. Nessas condigoes, os trabalhadores
migram em busca de maiores salarios (efeitos para frente), aumentando
ainda mais a demanda desse mercado. A maior demanda das empresas
produtoras de bens finais atrai também as firmas produtoras de bens inter-
mediérios (efeitos para tras), que faz aumentar a demanda por trabalha-
dor (efeitos para frente) caracterizando o fluxo circular, chamado de efeito
do mercado interno por Krugman (1991).

Como mostram Blonigen et al. (2007) e Blanco (2012), a interacdo espacial

se mostra presente nos fatores determinantes da localizacdo do IED. Dessa forma,
dada as caracteristicas econdmicas e geograficas dos paises, que afetam a locali-
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zagao das empresas com capital estrangeiro, surge a necessidade de se conhecer
quais sdo os efeitos diretos e indiretos do IED sobre o crescimento econémico.

3 Investimento Estrangeiro Direto e Crescimento Econdmico: Literatura Em-
pirica Relacionada

Na literatura internacional encontram-se os trabalhos de Alfaro et al. (2004),
Javorcik (2004) e Durham (2004), os quais mostram, empiricamente, que o IED
pode ter efeito positivo sobre a taxa de crescimento econdmico das nagoes. Quan-
do se considera os efeitos do IED dentro dos paises, a literatura indica que nem
sempre o I[ED gera efeitos diretos sobre a taxa de crescimento econémico (CHUD-
NOVSKY: LOPEZ, 2007; CRESPO; FONTOURA, 2007). Tais efeitos positivos podem
nao se materializar em certos paises, ou seja, pode depender de outras politicas
realizadas previamente pelos paises receptores. Ressalta-se que, em alguns paises,
o I[ED é geograficamente concentrado. No caso da América Latina, Blanco (2012)
apresenta e discute a interdependéncia espacial do IED. Mesmo se observando os
efeitos médios positivos sobre o crescimento nacional, em nivel regional/estadual,
esses efeitos podem nao acontecer, como mostra Sjoholm (1999).

Para analisar os efeitos do IED sobre o crescimento da produtividade em
nivel regional e nacional na Indonésia, Sjdholm (1999) realiza estimativas para os
anos 1980 e 1991. O autor constata que, embora existam spillovers intraindustriais
em nivel nacional, 0 mesmo ndo acontece no &mbito regional.

Javorcik (2004) analisa o efeito do IED sobre a produtividade em nivel de
firmas da Lituania. Os resultados mostram a existéncia de spillovers positivos e o
aumento de produtividade resultante do contato das firmas estrangeiras (IED)
com as firmas domésticas. No entanto, a localizacdo geografica ndo € levada em
consideracao.

Em um estudo para paises em desenvolvimento, Bengoa e Sdnchez Robles
(2003) analisam a relacao entre IED e crescimento econdmico a partir de dados
de 18 paises da América Latina, entre 1970 e 1999, através do procedimento de
dados em painel. A pesquisa contempla, também, o papel da liberdade econdmica
nos respectivos paises. Os resultados sugerem que existe uma correlacao positiva
entre [ED e crescimento econdmico. Ademais, contata-se que a liberdade econé-
mica € um determinante positivo para a entrada de IED. De acordo com os auto-
res, a liberdade econdmica afeta o crescimento econdmico de forma positiva, pois
aumenta a capacidade dos paises de atrair IED.

Alfaro et al. (2004) investigam a relagcdo entre IED, mercado financeiro e
crescimento econdmico no periodo entre 1975 e 1995. Os autores estimam essa
relacao por meio do método de varidveis instrumentais. Usam dois grupos de pa-
ises, ambos contendo tanto paises desenvolvidos, quanto em desenvolvimento.

40 Andlise Econdmica, Porto Alegre, ano 34, n. 66, p. 35-55, set. 2016.



De acordo com os resultados, a entrada de IED, por si s6, nao afeta a taxa de
crescimento econdmico. Entretanto, os autores verificam que paises com mercado
financeiro bem desenvolvido se beneficiam significantemente da entrada de IED.
Nessa mesma perspectiva, Durham (2004) estima o efeito do IED e do investimen-
to em carteira sobre o crescimento econdmico. Para tanto, usa dados de 80 paises,
no periodo entre 1979 e 1998. Os resultados mostram que a correlacdo positiva
entre IED e crescimento econdmico é condicionada a capacidade absortiva dos
paises receptores. Entretanto, essa correlacdo depende de um bom desenvolvi-
mento financeiro e de boas instituicoes. Esses resultados estao em linha com aque-
les apresentados por Borenstein et al. (1998). Em um trabalho seguinte, Alfaro,
Kalemli-Ozcan e Sayek (2009) verificam o efeito do IED sobre a produtividade dos
paises. Concluem que paises com mercado financeiro bem desenvolvido podem
obter ganhos de produtividade com a entrada de [ED.

Madariaga e Poncet (2007) analisam o impacto do IED sobre o crescimento
regional na China e seus spillovers espaciais. O estudo aborda o periodo de 1990
a 2002, considerando 180 cidades que cobrem quase todo o territdrio (exceto
Qinghai e Tibet) da China. As autoras usam uma especificagdo empirica seguindo
os modelos tradicionais de crescimento e adicionam uma variavel para captar os
efeitos espaciais. Os resultados encontrados apontam dependéncia espacial e su-
gerem a existéncia de efeitos diretos e positivos do IED sobre o crescimento das re-
gides (cidades) chinesas. Ao fazerem estimativas via painéis dindmicos, as autoras
constatam, também, spillovers espaciais positivos para regides vizinhas.

Nessa mesma perspectiva, Bode, Nunnenkamp e Waldkirch (2012) analisam
os efeitos espaciais do IED em 47 estados norte-americanos (com excecao de Alas-
ca, Havai, Delaware e Washington D.C.) no periodo de 1977 a 2003. Os autores
aplicam o método dos momentos generalizados com a presenca de lag espacial.
Os resultados apontam a existéncia de externalidade regional positiva com a pre-
senca de IED em determinados estados dos Estados Unidos. Porém, observam ex-
ternalidade negativa para as firmas domésticas — efeito crowding out? de mercado.

Em uma anélise para paises em desenvolvimento, Jordaan e Rodriguez Ore-
ggia (2012) mensuram os efeitos do estoque de IED sobre o crescimento regional
no México. Os resultados obtidos a partir de trés subperiodos quinquenais, entre
1988 a 2004, mostram que, embora o efeito médio nacional seja positivo, existem
efeitos espaciais negativos do IED entre as regides mexicanas.

2 A discussao desse ponto foge ao escopo do presente artigo. Agosin e Mayer (2000) e Bode,
Nunnenkamp e Waldkirch (2009) discutem o efeito crowding out.
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4 Dados e Estratégia Empirica

4.1 Dados

Os dados utilizados nesta pesquisa referem-se aos 26 estados brasileiros e
o Distrito Federal nos anos de 1995, 2000 e 2005, contemplando um total de 81
observagoes disponiveis. A principal fonte de dados utilizada foi o Censo de Capi-
tais Estrangeiros no Pais (CCEP),? realizado pelo Banco Central do Brasil (Bacen).
Foram utilizados os censos referentes a trés datas-base: 1995, 2000 e 2005. A partir
desses censos, foram obtidas as observacgdes sobre IED. A variavel investimento
(operacdes de crédito de longo prazo) foi obtida a partir do Bacen via o software
PASCS10 do Sistema de Operagoes, Registro e Controle do Banco Central (Sisba-
cen). As demais variaveis foram obtidas, ou construidas, a partir dos dados obtidos
junto ao portal de dados do Instituto de Pesquisa Econdmica e Aplicada (Ipeada-
ta). As descricdes das variaveis sao:

a) PIB per capita (y): é representado pelo PIB per capita, em reais de 2000, e
deflacionado pelo deflator implicito do PIB. A partir dessa variavel é gera-
da a taxa de crescimento do PIB per capita dos estados brasileiros, calcula-
da pelos autores da pesquisa a partir dos dados do Ipeadata;

b) IED em relacao ao PIB (IED/PIB): é representado pela razdo IED do esta-
do i em relagao ao PIB do respectivo estado (IED/PIB). Os valores foram
deflacionados pelo indice geral de precos de mercado. Os célculos foram
feitos pelos autores a partir dos dados do Bacen (IED) e do Ipeadata (PIB);

¢) matriz de pesos espaciais (W): a matriz utilizada neste trabalho € binaria
do tipo rainha. A matriz de pesos espaciais serve para captar o arranjo
espacial das interagdes resultantes do fendmeno estudado. Regides mais
conectadas entre si apresentam maior interacado. A matriz de ponderacao
espacial na configuracao rainha foi utilizada por apresentar o maior valor
para o I de Moran;

d) investimento (INVEST): é definido como razao entre investimento e
PIB dos estados. Investimento é representado pela soma das operacoes
de crédito dos bancos nos estados e o investimento publico em capital
realizado pelos estados. As séries de dados foram obtidas por meio do
software PASCS10 do Sisbacen e deflacionadas pelo indice geral de pregos
de mercado (IGPM);

e) populagao (POP): é representada pelo tamanho da populacao dos estados;

3 Para mais detalhes sobre o CCEP, acessar: <http://www.bcb.gov.br/rex/censoce/port/censo.asp>.
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f) capital humano* (H): é definido como a escolaridade média da populagdo
com 25 anos de idade ou mais;

g) infraestrutura dos estados (infraes-km): como proxy para infraestrutura é
utilizada a malha rodoviaria asfaltada, em quilémetros (mil km).

4.2 Procedimento de Efeitos Espaciais

De acordo com Anselin (1999, p. 1), os estudos que utilizam econometria
espacial devem levar em consideracdo dois efeitos espaciais na sua estimacao:
dependéncia espacial, ou autocorrelacdo espacial, e heterogeneidade espacial.

A dependéncia espacial,® segundo Almeida (2012), ocorre pela interagao
dos agentes no espaco, ou seja, o valor de uma variavel de interesse numa certa
regiao i depende do valor dessa varidvel nas regides vizinhas j. A insercao da lo-
calizacdo no estudo é importante, pois quando este nao é inserido, os resultados
proporcionados pela econometria convencional podem se tornar, de certo modo,
inconsistentes. As técnicas espaciais incorporam na modelagem o padrao da inte-
racao socioecondmica entre os agentes do sistema, bem como as caracteristicas
da estrutura desse sistema no espago.

Ja a heterogeneidade espacial ocorre devido ao fato de fendmenos espaciais
nao apresentarem estabilidade estrutural (como coeficientes variaveis, varidncia
nao constante ou, ainda, formas funcionais diferentes para determinados subcon-
juntos de dados). Consequentemente, dificulta-se o ajustamento de um mesmo
modelo tedrico para todo e qualquer conjunto de dados, acarretando perda de
eficiéncia ou, até mesmo, estimativas viesadas (ALMEIDA, 2012).

A autocorrelacao € calculada pela estatistica I de Moran, a qual fornece in-
dicacao do grau de associagao linear entre os vetores de valores observados no
tempo e a média ponderada dos valores da vizinhanga. A férmula dessa estatistica
€ expressa como

o 2w, -5)
PR Z(y,- —J7)2 W

4 Nao hé disponibilidade da variavel capital humano no ano de 2000 porque ndo houve pesquisa
nacional por amostra de domicilios. Portanto, foi feita uma interpolacao para esse ano.
5 Refere-se a associacdo linear entre as variaveis que surge devido a interacao espacial. Esta deve-

se a movimentacao de bens, pessoas e/ou informacodes através do espaco de tal forma que as
circunstancias de um lugar podem afetar as condigdes em outros lugares que interagem entre si.
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sendo que n € o nimero de unidades espaciais, y, € a variavel de interesse e Wij €
0 peso espacial para o par de unidades espaciais i e j, medindo o grau de interacao
entre elas.

O coeficiente I de Moran tem um valor esperado (média tedrica) de —[1/
(n-1)], isto é, o valor que seria obtido se ndo houvesse padrao espacial nos dados.
O valor calculado de I deveria ser igual ao seu valor esperado, dentro dos limites
da significancia estatistica, se y, € independente dos valores nas regioes vizinhas.
Valores de I que excedem —[1/ (n-1)] indicam autocorrelacdo espacial positiva. Va-
lores de I abaixo do valor esperado sinalizam uma autocorrelacdo negativa. Uma
indicacao de autocorrelacao espacial positiva revela que ha uma similaridade en-
tre os valores do atributo estudado e da localizacao espacial do atributo. J& uma
indicacdo de autocorrelacao espacial negativa revela, por sua vez, que hd uma
dissimilaridade entre os valores do atributo estudado e os da localizacdo espacial
do atributo.

Apresenta-se, na Figura 1, o diagrama de dispersao da estatistica I de Moran
com os tipos de agrupamentos de associacao linear espacial.

Figura 1 - Diagrama da dispersao da estatistica I de Moran

1 1
: 1
: Baixo-Alto (BA) Alto-Alto (AA) |
1 Valores baixos e vizinhos com valores altos Valores altos e vizinhos com valores altos :
1
1 1
I: =I
1 1
1 1
H Baixo-Baixo (BB) Alto-Baixo (AB) !
1 Valores baixos e vizinhos com valores baixos Valores altos e vizinhos com valores baixos | 1
1 1
1 1

Fonte: Capucho e Parré (2010).

Para finalizar a apresentacao, é necessario destacar a importancia da matriz
de pesos (W) na anélise espacial, pois todos os passos subsequentes (ou resultados)
dependerao dessa matriz. A matriz de pesos € a forma de expressar a estrutura
espacial dos dados. Ha na literatura um grande nimero de matrizes de pesos es-
paciais que podem ser binarias, de K vizinhos mais préximos, ou utilizar alguma
medida de distancia entre as unidades espaciais vizinhas. Diferentes configuracdes
de matrizes foram testadas para este estudo, e a escolhida foi a matriz de pesos
espaciais (W) bindria do tipo rainha, que apresentou a maior autocorrelagao espa-
cial do fendmeno em estudo (maior valor para o I de Moran).®

6 A convencao rainha faz alusdo ao movimento de pecas num tabuleiro de xadrez, indicando, as-
sim, de que forma levar em consideragao as fronteiras geograficas. No caso da rainha, além das
fronteiras entre as unidades espaciais com extensao diferente de zero, essa convencédo considera
também os vértices (nos).
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4.3 Especificagdo Empirica

Para implementar a estratégia empirica sera utilizada uma especificacao simi-
lar a de outros trabalhos dessa area (JORDAAN; RODRIGUEZ OREGGIA, 2012).0
efeito direto do IED sobre a taxa de crescimento econdmico e os spillovers podem
ser apresentados por meio das seguintes equacoes:

efeito direto:
Yy =a+ ,B1yi,z—r + ,BkXi,t + ﬂ4IEDi,t +E&, @
efeito espacial (spillovers):
Vi=a+By, +B,X,+BIED, + BW.IED,, +¢, 3

em que y € a taxa de crescimento do estado i no ano t; IED é o do respectivo es-
tado; X representa um conjunto das demais variaveis independentes (controle),
que é constituido por variaveis utilizadas pela literatura pertinente, incluindo po-
pulacao, capital humano, investimento doméstico e nivel inicial de renda; W7 é a
matriz de pesos espaciais; e &, o termo de erro.

Deve-se ressaltar que a taxa de crescimento é constituida de variaveis que
sdo medidas em valores médios® de cinco anos, sendo que o periodo se estende de
1995 a 2005. Portanto, ha duas observacdes por estado (1995-2000 e 2001-2005).
Assim, relaciona-se o IED de 1995 com a taxa média de crescimento do periodo
1995-1999 e o IED de 2000 com a taxa média de crescimento de 2000-2005.

5 Estimativas e Testes

5.1 Efeito Direto

Os resultados das estimativas por meio dos varios procedimentos do modelo
empirico apresentado na equacgao 2 estdo na Tabela 1. A primeira coluna (regres-
sdo 1) apresenta resultados via procedimento pooled (OLS). O coeficiente do PIB
inicial tem o sinal esperado e foi estatisticamente significante — sinalizando a pre-
senca do processo de convergéncia. No entanto, a principal varidvel de interesse,

7 Para detalhes da matriz de pesos espaciais, ver Anselin (1999).

8 O uso de dados formado por médias de cinco anos visa suavizar os efeitos dos ciclos de negdcios
(CARKOVIC; LEVINE, 2005). O periodo encerra em 2005 devido a disponibilidade dos dados de
forma homogénea.
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a variacdo no IED, embora tenha apresentado coeficiente com sinal positivo, nao
é estatisticamente significante.

Tabela 1 — Estimativas pooled e painel
(variavel dependente: taxa de crescimento do PIB per capita)

Pooled Painel

Variavel 1) 2) 3) “) 5)
PIB. 1) -0,0470%* -0,0348%** -0,0470%* -0,0243 -0,0467%*
(0,0207) (0,00945) (0,0205) (0,0212) (0,0205)
INVEST 0,00270* 0,00151 0,00270 0,00613 0,00265
(0,00141) (0,00232) (0,00481) (0,00465) (0,00461)
H 0,0219%* 0,0181%** 0,0219%** 0,00711 0,0229%**
(0,00892) (0,00435) (0,00699) (0,00689) (0,00635)

D.IED? 0,00755 -0,00153 0,00755* 0,0266***

(0,0256) (0,0195) (0,00392) (0,00508)
IED -0,0289
(0,0200)
POP?® -0,0157* -0,0143%** -0,0157%** -0,0195%** -0,0139%*
(0,00888) (0,00463) (0,00536) (0,00360) (0,00657)
Infraes-km® 0,0187* 0,0165%** 0,0187*** 0,0160%** 0,0186%**
(0,00972) (0,00511) (0,00161) (0,00124) (0,00118)

Dumnty2000 0,0320%**

22005 (0,00343)
Constante 0,0448 0,0471 0,0448 0, 157%** 0.0158
(0,0841) (0,0484) (0,0690) (0,0304) (0,0919)
R? 0,268 - 0.268 0,439 0,272
Wald - P>(chi))=0,000 P>(chi®)=0,016 P>(chi®)=0,00 P>(chi®)=0,00

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da pesquisa.

Notas: Robust standard errors in parentheses: *** p < 0.01, ** p < 0.05e * p < 0.1; FGLS:
coluna 2 controla heteroscedasticidade entre os painéis (estados); e colunas 3 a 5 controlam
heteroscedasticidade e correlagdo dos erros entre os painéis (estados). #) D.IED: é diferenca
(ied-ied, ); ®) variaveis em Ln.

Para constatar a possivel presenca de heteroscedasticidade nos grupos de
painéis foi realizado o teste modificado de Wald.” De acordo com o resultado, ao
nivel de significancia de 1%, ndo é possivel rejeitar a hipdtese de heteroscedastici-
dade para o grupo de painéis. Portanto, as estimativas seguintes devem levar essa
questdo em consideracao.

As estimativas apresentadas nas regressoes de 2 a 5 foram realizadas via
procedimento de dados em painel. A regressao 2 mostra os resultados via pro-
cedimento de minimos quadrados generalizados factiveis (FGLS),° como sugere
Jordaan e Rodriguez Oreggia (2012). A estimativa da variavel PIB inicial confirma
o resultado encontrado na primeira regressao. Entretanto, o IED nao se apresenta
estatisticamente significante para o crescimento econdmico. Ja a variavel investi-
mento doméstico deixa de ser estatisticamente significante apesar de apresentar o

9 Em especifico, o teste consiste em verificar se E(u“uﬂ) # Io? parai # j, em que I é a matriz identi-
dade. Objetiva-se, portanto, verificar se as variancias dos grupos saio homocedasticas.

10 Para mais detalhes sobre a aplicacdo do método FGLS, ver Cameron e Trivedi (2010).
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sinal esperado. As variaveis capital humano (H) e infraestrutura (km) sao signifi-
cativas e mostram que o investimento em ambas, em média, pode contribuir para
aumentar a taxa de crescimento econdmico dos estados. O coeficiente negativo e
estatisticamente significante da variavel populacdo (POP) dos estados sugere que
néo ha presenca de economias de aglomeracao desta fonte.

As estimativas 3 e 4 apresentam resultados através do procedimento que
controla a possibilidade de os painéis serem heteroscedasticos e relacionados
através dos erros. Os resultados apresentam um fato importante: a variavel que
representa a mudanca no [ED € estatisticamente significante e apresenta o sinal es-
perado (regressoes 3 a 4). Isso implica que, na média, aumento no estoque de IED
como proporcao do PIB pode contribuir para aumentos na taxa de crescimento
econOmico. As demais variaveis mostraram-se estaveis em relacao a estimativa an-
terior (regressao 2). A regressao 4 € uma replicacao da estimativa 3 com a inclusao
de uma dummy temporal, para captar choques especificos no tempo. A principal
observagédo é que houve uma melhora na estatistica R?. No entanto, os coeficien-
tes das variaveis PIB inicial e capital humano ndo permaneceram significantes.
A estimativa 5 apresenta os resultados com a variavel IED em nivel. O objetivo
desta regressdo € observar como a taxa média de crescimento em determinando
quinquénio pode ser afetada pelo nivel do IED em relacao ao PIB no inicio do
quinquénio. Pode-se constatar que essa varidvel ndo se apresenta como significan-
te e ndo apresenta o sinal esperado. Por outro lado, as variaveis PIB inicial, capital
humano, populacgéo e infraestrutura mostraram-se estaveis em termos de sinal e
significancia estatistica.

Para verificar se o problema de endogeneidade afeta os resultados via cau-
salidade reversa entre crescimento e IED, o teste de Hausman (1978)!! foi imple-
mentado. Para tanto, o teste € realizado em duas etapas. Primeiramente, estima-se
a regressao da variavel [ED contra as demais variaveis de controle e obtém-se o
residuo estimado. Entao, adiciona-se o residuo dessa regressao ao modelo de re-
gressdo original. Se o residuo na segunda etapa da regressao se apresentar Como
estatisticamente significante, a endogeneidade serd um problema potencial (JOR-
DAAN; RODRIGUEZ OREGGIA, 2012). O resultado desse exercicio mostrou que
os residuos da primeira etapa da regressao, tendo a variavel IED como dependen-
te, ndo apresentou como sendo estatisticamente significante ao nivel convencional
de 10%. Portanto, as estimativas apresentadas nao sdo influenciadas por problemas
de endogeneidade na relacdo entre crescimento do produto dos estados e o IED.

Considerando a existéncia de uma consideravel concentracao do IED, sobre-
tudo nos estados da regido sudeste, e o sinal negativo encontrado para a variavel
de aglomeracédo (POP), torna-se relevante verificar a possivel existéncia de exter-
nalidade (spillover) espacial do IED.

11 Apresentacao detalhada do teste pode ser encontrada no trabalho de Adkins e Hill (2011).
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5.2 Evidéncias sobre Dependéncia Espacial

A partir da perspectiva da geografia econémica, a taxa de crescimento do
PIB per capita de determinado estado pode ser afetada pelos estados vizinhos. Des-
sa forma, o diagndstico da dependéncia espacial € importante para conclusoes
consistentes no que se refere a relacao entre IED e crescimento econdmico.

Em relacédo ao spillover espacial, Madariaga e Poncet (2007, p. 842) destacam que:

The closer a local firm is located to an FDI firm, the more likely and the
more frequently labour move between these two firms. This spatial link
may also be important for vertical spillovers between firms and their local
suppliers, which often are located close to one another. It is furthermore
well recognized the geographic proximity facilitates flows of knowledge.

Para se obter a indicacao sobre o efeito espacial do IED, verificou-se a estatis-
tica I de Moran, por meio da qual se teve a confirmacao da correlacao espacial.'?
Os diagramas de dispersao de Moran (ver Figuras 2, 3 € 4) indicam os resultados
da correlacao espacial do IED nos estados brasileiros. Conforme Pinto e Almeida
(2012), o sinal positivo indica que altos (baixos) valores da varidvel em considera-
¢ao tendem a estar circundados por altos (baixos) valores dessa varidvel em esta-
dos vizinhos.

12 Ver apresentacdo detalhada de Carvalho e Albuquerque (2010).
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Figura 2 — Diagrama de Moran IED/PIB para 1995

Moran's || 0,473505

lagged IEDPIB_35
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Fonte: Elaboracédo prépria a partir dos dados da pesquisa.

Figura 3 — Diagrama de Moran IED/PIB para

Moran's I 0152798

lagged IEDPIB_00

IEDPIE_00

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados da pesquisa.
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Figura 4 — Diagrama de Moran IED/PIB para 2005
Moran's I -0 060209

O
=+

EDPIB_0S

lagged I

IEDFPIB_0S

Fonte: Elaboracao prépria a partir dos dados da pesquisa.

Primeiramente, analisando os anos de 1995 e 2000, os resultados indicam
que € possivel rejeitar a hipétese nula de aleatoriedade espacial ao nivel de signifi-
cancia de 1% e 10%, respectivamente. O sinal positivo sugere a existéncia de auto-
correlacao espacial positiva do IED para os estados brasileiros. A Tabela 2 reporta
a estatistica I de Moran para os periodos em analise.

Tabela 2 — Estatistica I de Moran para o IED dos estados brasileiros

Ano I de Moran p-valor Significante
1995 0,4795 0,001 1%
2000 0,153 0,060 10%
2005 -0,061 0,480 n.s.

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados da pesquisa.

Para o ano de 2005, a estatistica [ de Moran, apresentada na Tabela 2, e o
diagrama de dispersdo indicam que nao é possivel rejeitar a hipétese nula de ale-
atoriedade espacial. Portanto, os resultados sugerem que, no periodo de 1995 a
2005, o efeito spillover positivo do IED vem diminuindo. Além disso, deixou de ser
estatisticamente significante no Gltimo periodo da amostra, conforme a Figura 3.
O potencial efeito do IED sobre a taxa de crescimento econdmico dos estados vem
se tornando independente ao longo do periodo da andlise.
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A taxa de crescimento é constituida de variaveis que sao medidas em valores
médios de cinco anos, compreendendo o periodo de 1995 a 2005. Assim, estima-
-se a média da taxa de crescimento desse periodo contra o valor base do [ED
com peso espacial (W). As observagdes do IED para 2005 nao sdo consideradas,
contornando, dessa forma, a questao da nao significancia estatistica do I de Moran
no ano de 2005. A Tabela 3 apresenta os resultados das estimativas levando em
consideracao o lag espacial do IED nos estados do Brasil, conforme especificacao
empirica da equacgao 3.

Tabela 3 — Estimativas com defasagem espacial do IED
(varidvel dependente: taxa de crescimento do PIB per capita)

Painel

Variavel (D 2)
PIB -0,0293*** -0,0443%
(0,0105) (0,0232)
INVEST 0,00201 0,00310
(0,00227) (0,00491)
H 0,0112%% 0,0186**
(0,00502) (0,00749)
D.IED? 0,00480 0,0127%%*
(0,0171) (0,00452)
POPP® -0,0201%%* -0,0161%**
(0,00505) (0,00371)
Infraes. (km)P® 0,0193%** 0,0171%%*
(0,00514) (0,00119)
W _IED (efeito espacial) 0,143%** 0,103*
(0,0458) (0,0596)
Constante 0,131%* 0,0713*
(0,0547) (0,0420)
R? - 0,290
Wald (chi?) P> (chi2) =0,000 P> (chi2) =0,0126

Fonte: elaboragao prépria a partir dos dados da pesquisa.

Notas: Robust standard errors in parentheses: *** p<0.01, ** p<0.05 e * p<0.1; FGLS:
regressdo 1 controla heteroscedasticidade entre os painéis (estados); e regressdo 2 controla
heteroscedasticidade e correlacdo dos erros entre os painéis (estados). ?) D.IED: é diferenca
(ied-ied )); ®) varidveis em Ln.
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As regressoes 1 e 2 foram realizadas por meio de procedimento de dados
organizados em painel. Com excecao da variavel que representa investimento do-
méstico (INVEST), as demais variaveis sao estatisticamente significantes e mostram
estabilidade em relacdo aos resultados apresentados na Tabela 2.

O que se observou como novidade na estimativa 1 € que, apesar da variavel
[ED néo apresentar efeito direto (estatistica significante), ela sugere a existéncia de
spillover. Ou seja, um estado circundado de vizinhos que recebem IED pode se be-
neficiar de externalidades positivas destes. A estimativa 2 sugere que € possivel ob-
servar tanto efeito direto, quanto indireto (espacial) do IED nos estados brasileiros,
sendo o efeito indireto com maior capacidade de estimular a taxa de crescimento
do PIB per capita dos estados. A magnitude do parametro do IED com defasagem
espacial (W.IED) € 0,103, enquanto o parametro do efeito direto € de 0,0127. Esse
efeito indireto maior esté4 em linha com os resultados apresentados por Madariga
e Poncet (2007).

Os resultados apresentados nesta secao mostraram que o efeito do IED sobre
o crescimento econdmico nao apresentou estabilidade absoluta diante de mudan-
¢as nas especificagdes, ou nos procedimentos econométricos. No entanto, os re-
sultados estao consistentes com a literatura empirica relacionada, a qual leva em
consideracao as questoes da concentracao regional do IED, como, por exemplo,
no estudo de Jordaan e Rodriguez Oreggia (2012).

6 Consideracdes Finais

Na presente pesquisa se propds analisar, empiricamente, os efeitos do [ED
nos estados brasileiros sobre o crescimento econdmico. Além disso, se buscou
considerar ndao somente os efeitos médios diretos, mas, também, analisar os
spillovers, buscando verificar a importancia do IED em determinado estado sobre
os estados vizinhos.

Os resultados estao em linha com a literatura e sugerem que existe uma rela-
¢ao positiva entre a razdo estoque de IED/PIB nos estados e o crescimento do PIB
per capita. Foi possivel observar os efeitos diretos do IED sobre o crescimento, seja
por meio de procedimento de dados em painel padrao, seja pelo método de esti-
macao espacial. Constatou-se, também, que existe correlagdo espacial do IED. No
entanto, esse efeito decaiu ao longo do periodo analisado. Através das estimativas
utilizando a matriz de pesos espaciais, os resultados mostraram que existem exter-
nalidades (spillovers) positivas do IED entre os estados brasileiros.

Quando se realizaram as estimativas aplicando painel padrao, os efeitos do
[ED se mostraram sensiveis as mudancas na especificagao. De outro lado, quan-
do se considerou o procedimento com abordagem espacial, os efeitos positivos
do IED estiveram presentes nas duas especificacoes. Quanto as demais variaveis,
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se observou que o PIB inicial apresentou sinal esperado. Ja as varidveis capital
humano e infraestrutura se apresentaram como importantes para o crescimento
econdmico. A estimativa para economias de aglomeracdo (populacdo) apresen-
tou sinal negativo, indicando que nao ha economias de aglomeracgédo dessa fonte.
O investimento doméstico nao se apresentou como estatisticamente significante.

Na literatura brasileira existe uma lacuna sobre o entendimento da relacao
entre [ED e crescimento econémico, principalmente considerando a questao es-
pacial. Assim, o presente trabalho pode contribuir para a discussdo acerca desse
tema no Brasil sob dois enfoques: primeiro, com a aplicacdo do procedimento de
dados em painel, em que se constatou que existe uma relacao positiva entre IED
e crescimento econdmico; segundo, fazendo uso da andlise espacial, cujos resul-
tados apontaram para a existéncia de correlagdo espacial e externalidade positiva
do IED entre os estados. Por fim, em termos de politicas a serem implementadas,
os resultados desta pesquisa sugerem que a participagao do IED nos estados nao
deve ser negligenciada.
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