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RESUMO

Este estudo examinou a relagdo entre a inclusdo financeira e o desenvolvimento
socioecondmico dos municipios brasileiros. Para tanto, foi feita a coleta de dados de 5.570
municipios no periodo de 2007 a 2016, os quais totalizaram 52.631 observagdes municipio-ano.
A inclusdo financeira foi mensurada a partir da quantidade de agéncias e postos de atendimento
das institui¢des financeiras nos municipios. Os dados foram analisados por meio de estatisticas
descritivas e modelos de regressao linear com dados em painel. Dentre os principais resultados,
evidenciou-se a existéncia de uma relagdo positiva e estatisticamente significativa entre a
inclusdo financeira e o desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros. Além
disso, verificou-se que a regido em que determinado municipio esté inserido, isto ¢, a Unidade
da Federagdo, afeta o indice de desenvolvimento socioecondmico predito. Conclui-se com esta
pesquisa que os municipios que possuem maior nivel de inclusdo financeira tendem a apresentar
média superior no indice de desenvolvimento socioeconomico.

Palavras-chave: Agéncias bancarias; Postos de atendimento bancario; Desenvolvimento
municipal.
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ABSTRACT

This paper analyzed the relationship between financial inclusion and socioeconomic
development in Brazilian municipalities. To achieve this purpose, the data was collected from
5,570 municipalities from 2007 to 2016, totaling 52,631 municipality-year observations.
Financial inclusion was measured based on the number of branches and service posts of
financial institutions in the municipalities. Data were analyzed using descriptive statistics and
linear regression models for panel data. Among the main results was evidence of a positive and
statistically ~significant relationship between financial inclusion and socioeconomic
development in Brazilian municipalities. Furthermore, it was found that the region in which a
certain municipality is located, the Federation Unit, affects the predicted socioeconomic
development index. It is concluded from this research that the municipalities that have a higher
level of financial inclusion tend to have a higher average in the socio-economic development
index.

Keywords: Bank branches; Bank service points; Municipal development.

RESUMEN

Este estudio examind la relacion entre la inclusion financiera y el desarrollo socioecondmico
en los municipios brasilefos. Para ello, se recolectaron datos de 5.570 municipios en el periodo
2007-2016, que totalizaron 52.631 observaciones afio municipio. La inclusion financiera se
midid con base en el numero de sucursales y puestos de servicio de las instituciones financieras
en los municipios. Los datos se analizaron mediante estadistica descriptiva y modelos de
regresion lineal con datos de panel. Entre los principales resultados, se evidenci6 una relacion
positiva y estadisticamente significativa entre la inclusion financiera y el desarrollo
socioecondmico en los municipios brasilefios. Ademas, se encontré que la region en la que se
ubica un determinado municipio, es decir, la Unidad Federacion, afecta el indice de desarrollo
socioeconomico pronosticado. Se concluye de esta investigacion que los municipios que tienen
un mayor nivel de inclusion financiera tienden a tener un promedio mas alto en el indice de
desarrollo socioecondmico.

Palabras-clave: Sucursales bancarias; Puntos de atencion bancaria; Desarrollo municipal.

1 INTRODUCAO

A pandemia da COVID-19 evidenciou algo pouco esperado, em pleno século XXI, para
uma das maiores economias do mundo, tal qual o Brasil, a saber: a vulnerabilidade de parcela
significativa da populagdo quanto ao acesso a servigos financeiros basicos. Em razdo das
medidas de isolamento social adotadas com vistas @ minimizacao do contagio pela COVID-19,
as quais comprometeram a renda de trabalhadores informais e de baixa renda, o governo
brasileiro aprovou um beneficio social temporario, chamado de auxilio emergencial, destinado
a essas pessoas (Schymura, 2020). Contudo, mesmo com a aprovacdo do auxilio emergencial,
foram observadas dificuldades em fazer com que os recursos chegassem aos beneficiarios, pois
muitos deles ndo possuiam sequer uma conta bancaria (Xavier, 2020).

Essa condi¢ao denota que, a despeito dos avangos socioecondmicos observados nas
ultimas trés décadas no Brasil, a exclusdo financeira constitui um problema oculto. Discute-se
muito o desenvolvimento socioecondomico do Brasil, cita-se redug¢ao da pobreza, melhoria da
distribui¢do da renda e ampliacdo do acesso a educagdo, especialmente tendo em vista que ainda
na década de 1980 o pais era uma ditadura militar, com crescimento baixo e hiperinflagao
(Barrientos, 2013). Por outro lado, a exclusdo financeira se mostra como um tdpico pouco
discutido e estudado, talvez em razao das dificuldades em se obter dados de populagdes
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excluidas financeiramente. Segundo Ozili (2020), como os pesquisadores, normalmente, nao
possuem informagdes suficientes sobre os individuos que sdo excluidos dos servigos
financeiros, dificilmente consegue-se identificar adequadamente as populagdes vulneraveis.

Apesar dos avangos proporcionados por estudos anteriores sobre a tematica (Fouejieu
et al., 2020; Koomson et al., 2020; Churchill & Marisetty, 2020) ainda ha na literatura uma
lacuna no que diz respeito a analise da inclusdo financeira e seus impactos socioecondmicos
decorrentes no ambito dos municipios brasileiros. Isso porque as pesquisas anteriores
evidenciaram, de modo global ou mesmo em comparagdes ao nivel pais, os impactos
socioecondmicos positivos decorrentes da inclusdo financeira, como a melhoria da distribui¢ao
de renda, reduc¢do da desigualdade e da probabilidade de exposi¢cdo a pobreza no futuro
(Fouejieu et al., 2020; Koomson et al., 2020; Churchill & Marisetty, 2020), sem, contudo,
destacar as particularidades provenientes das regides que compdem determinado pais.

Diante de todo o exposto, e como forma de fornecer subsidios adicionais ao topico em
discussdo, este estudo ¢ norteado pela seguinte questdo: qual a relacdo entre a inclusdo
financeira e o desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros? Para responder o
problema de pesquisa, tem-se o objetivo geral de examinar a relacao entre a inclusdo financeira
e o desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros.

Existem motivos que sugerem a regionalidade como elemento necessario na avaliagao
da inclusdo financeira e sua relagdo com os aspectos socioecondmicos. Barajas et al. (2020)
argumentam que por conta dos custos com a disponibilizacdo de servigos financeiros a
populacdo, ¢ natural que as instituicdes financeiras optem por fornecer servigos em locais com
menores custos por individuo. Assim, individuos ou regides com alta renda, normalmente,
possuem maior acesso a servigos financeiros, haja vista que constituem clientes potenciais com
baixo custo unitario (Barajas et al., 2020). Nesse sentido, ao se observar as diversas regioes
brasileiras, cujos municipios apresentam condi¢des socioecondmicas significativamente
diferentes entre si, ndo parece razoavel abordar a relacdo entre inclusdo financeira e
desenvolvimento socioecondmico no contexto brasileiro, de modo desassociado das
singularidades regionais.

A medida que langa luz sobre as populagdes excluidas financeiramente e as eventuais
situacdes de vulnerabilidade decorrentes dessa condi¢cdo, espera-se que os resultados desta
pesquisa contribuam com as decisdes governamentais e politicas publicas orientadas a inclusao
financeira. Ribeiro (2020) afirma que a inclusdo financeira recebeu destaque na década de 2000,
com o fomento por parte de organismos internacionais, porém s6 mais tarde o assunto compos
politicas publicas de carater permanente no Brasil, como por exemplo a Estratégia Nacional de
Educagao Financeira, implementada no final de 2010. Nao obstante, Ribeiro (2020) demonstrou
que a existéncia de possiveis solugdes para o problema ndo implica, necessariamente, na
insercdo e desenvolvimento do topico na agenda governamental, justificando assim o debate
proposto neste estudo.

2 REVISAO DA LITERATURA

O Relatério de Inclusdo Financeira do World Bank Group (2022) define a inclusdo
financeira como o acesso de individuos aos servigos financeiros, como contas bancarias,
poupangas, crédito e pagamentos digitais. Em sentido similar, o Banco Central do Brasil —
BACEN (2021) define a inclusao financeira digital como o uso de meios digitais no avanco da
inclusdo financeira. Destaca-se que, considerando o contexto da pandemia da Covid-19, ficou
evidente a importancia e a necessidade da digitalizagdao dos servicos financeiros, tanto para a
realizagdo de transagdes digitais devido as medidas de distanciamento social, quanto para a
criacdo de contas digitais para pagamento do Auxilio Emergencial (BACEN, 2021).
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Na literatura, o conceito de inclusdo financeira se mostra multidimensional. Segundo
Kempson et al. (2000), por exemplo, as dimensodes de inclusdo sdo resumidas em trés: acesso,
uso e qualidade. No caso, o acesso refere-se a disponibilidade de servigos e produtos oferecidos
por instituicdes financeiras; o uso refere-se a extensdo e a profundidade da utilizagdo dos
servicos e produtos financeiros; e a qualidade refere-se a relevancia dos servigos e produtos
financeiros, ¢ a efetividade dos canais de atendimento e reclamacgao. Por sua vez, ¢ possivel
identificar pelo menos cinco formas de exclusdo financeira, a saber: 1) exclusdo no acesso; ii)
exclusdo na condigdo; iii) exclusdo no preco; iv) exclusao de mercado; e v) autoexclusdo
(Kempson et al., 2000).

Hé4 que se considerar ainda que a inclusdo financeira esta relacionada ao uso das
Tecnologias de Informagdo e Comunicacdo (TICs). Joia (2004, 2007) propds o modelo
conceitual de infoinclusdo dinamica 2iD, que avalia o impacto do uso das TICs no
desenvolvimento de uma comunidade local, considerando politicas, aspectos tecnologicos,
educacionais e sociais, bem como uma dinamica de participacdo e empoderamento dos
cidaddos. Posteriormente, Santos e Joia (2018) propuseram uma adaptacdo do modelo 2iD a
inclusdo financeira.

O novo modelo 2iD, de Santos e Joia (2018), reforca a importancia das TICs para a
inclusdo financeira, compreendendo as seguintes dimensoes: infraestrutura e acesso; educagao
financeira; servigos e produtos; e sustentabilidade. Destaca-se nesse modelo a dimensdo da
educagdo financeira, que esta relacionada a capacitacao das pessoas para o uso dos servicos
financeiros e o entendimento dos beneficios a estes atrelados. H4 também a dimensdo da
sustentabilidade, envolvendo a manutengao e atualizagdo dos produtos e servicos financeiros
oferecidos a comunidade, incluindo aspectos econdmicos, politicos, legais e éticos.

Schuetz e Venkatesh (2020) afirmam que as pessoas excluidas financeiramente sao
prejudicadas, pois ndo tém acesso aos beneficios proporcionados por produtos e servigos
financeiros, tais como crédito, seguros ou contas de poupanca. Deste modo, em condi¢gdes de
exclusao financeira, os individuos acabam por recorrer a praticas inapropriadas e arriscadas, as
quais oneram ainda mais essas populagdes ja vulneraveis (Schuetz & Venkatesh, 2020). Por
exemplo, Schuetz e Venkatesh (2020) citam que, na indisponibilidade de conta bancaria, uma
pratica adotada ¢ guardar o dinheiro em casa, o que ¢ inconveniente por estar sujeito a roubos
e aos efeitos da inflagdo. Outro exemplo apresentado por Schuetz e Venkatesh (2020) ¢ que as
pessoas que ndo tém acesso a crédito podem requerer empréstimos a amigos ou familiares,
situagdo propicia para custos abusivos ou inadimpléncia.

Estudos anteriores também indicam beneficios em termos de distribuicao de renda e
minimizagdo de problemas socioecondmicos advindos da inclusdo financeira. Fouejieu et al.
(2020) evidenciaram que a melhoria no acesso aos servigos financeiros contribui para a redugo
da desigualdade economica, caracterizando a inclusdo financeira como uma ferramenta
relevante para as politicas de distribuicao de renda e enfrentamento a desigualdade. Koomson
et al. (2020) observaram que o aumento na inclusdo financeira esta associado a reducao de 27%
na probabilidade de as familias serem pobres e previne a exposi¢do a pobreza no futuro em
28%. Churchill e Marisetty (2020) corroboraram os achados de Koomson et al. (2020) ao
mostrarem que a inclusdo financeira exerce efeito significativo na reducdo da pobreza das
familias.

Nesta pesquisa, buscou-se aprofundar as evidéncias existentes a respeito da inclusdo
financeira, examinando sua relagdo com o desenvolvimento socioeconémico. O
desenvolvimento socioeconomico pressupde o aumento ou melhoria de indicadores
econOmicos, infraestruturais, sociais e ambientais, envolvendo aspectos como educacdo de
maior qualidade, elevagdo da expectativa de vida e diminui¢do da taxa de mortalidade infantil,
bem como a inclusao da populagdo mais pobre ao mercado de trabalho (Souza, 2005). Debnath
e Shankar (2014) apontam, como direcionador do desenvolvimento socioecondmico, 0 uso
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eficiente dos recursos publicos e os fatores sociais e econdmicos que se relacionam a qualidade
de vida dos individuos.

Poder-se-ia argumentar uma relagdo inversa, no sentindo de que altos niveis de
desenvolvimento econdmico propiciariam melhores condigdes em termos de inclusdo
financeira. Contudo, a corrente predominante na literatura aponta a inclusdo financeira como
atenuadora da pobreza (Churchill & Marisetty, 2020, Koomson et al., 2020). Koomson et al.
(2020) utilizam a teoria dos custos de transacdo como fundamento para esse entendimento.

Segundo Koomson et al. (2020), os custos de transacao limitam o acesso aos servigcos
financeiros, comprometendo assim o desenvolvimento econdmico das familias mais
vulneréveis a eles. Koomson et al. (2020) classificam em trés categorias os custos de transacao,
a saber: 1) custos financeiros, os quais envolvem os juros de empréstimos ou quantias pagas
pelos devedores aos intermediarios; ii) custos ndo financeiros, como o tempo gasto no
preenchimento de formularios, organizacdo de documentos e deslocamentos as agéncias e
postos de atendimentos; e iii) custos psicologicos, representados pelo estresse envolvido nas
dificuldades de acesso aos servicos financeiros. Para Koomson et al. (2020), a minimizagao
desses custos de transacdo pode fazer com que os individuos em situagdo de pobreza
desenvolvam-se economicamente, a partir da inclusdo financeira.

Cabe mencionar que, segundo Gil et al. (2013) os estudos referentes ao desenvolvimento
socioeconomico tém dado énfase aos aspectos regionais. No contexto da inclusdo financeira, a
analise a partir de diferentes regides também se faz pertinente, pois locais cuja renda € maior e,
por consequéncia o custo unitdrio com os potenciais clientes ¢ menor, tendem a possuir
disponibilidade superior de servigos financeiros (Barajas et al., 2020). Além disso, muitas
vezes, as necessidades do publico de baixa renda diferem daquelas do publico atualmente
atendido pelas institui¢des financeiras, de modo que os modelos de negocio bancario devem ser
adequados ao universo da inclusdo financeira (Bader & Savoia, 2013).

Segundo Crocco, Santos e Figueiredo (2013), a disponibilidade de servicos financeiros
no pais ¢ marcada por desigualdade significativa. Conforme apontam os indicadores do
relatorio de cidadania financeira do BACEN (2021), os municipios do Brasil apresentam, pelo
menos, um ponto de atendimento fisico, € hd uma tendéncia de crescimento, uma vez que
existiam 256.091 postos de atendimento fisico em 2018, aumentando-se para 276.272 em 2020.
Isso se mostra particularmente relevante, tendo em vista que a primeira relagdo das pessoas com
o Sistema Financeiro Nacional ocorre através dos pontos de atendimento fisico (BACEN,
2021).

Além disso, a parcela da populagdo brasileira que possui o habito de poupar se mostra
baixa. Segundo o relatério de cidadania financeira do BACEN (2018), apenas 28% das pessoas
apresentaram poupanga de alguma quantia em 2014, percentual este que passou para 32% em
2017, sendo que em 2020 houve um aumento significativo na quantidade de clientes (50%) e
no saldo total depositado (BACEN, 2021). Contudo, cabe a ressalva de que este aumento nao
significa necessariamente o fortalecimento do habito de poupar, mas sim o fato do auxilio
emergencial, beneficio social disponibilizado durante a pandemia de Covid-19, ter sido pago
por meio de contas de poupanga digitais (BACEN, 2021).

Por outro lado, nos paises de alta renda da OCDE, os valores observados foram de 71%
em 2014 e 73% em 2017 (BACEN, 2018). Os percentuais do Brasil sdo inferiores mesmo
quando comparados aos paises da América Latina e Caribe, os quais foram de 41% em 2014 ¢
37% em 2017. Tais fatos reforgam o desafio que o Brasil enfrenta para construir um sistema
financeiro inclusivo, englobando bancos publicos e privados, agéncias reguladoras, programas
de transferéncia de renda, entre outros (Santos & Joia, 2018).

Diante do exposto, tendo em vista que a inclusdo financeira pode afetar aspectos como
a distribuicao de renda e pobreza (Fouejieu et al., 2020; Koomson et al., 2020; Churchill &
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Marisetty, 2020), e considerando o contexto brasileiro caracterizado pela assimetria no acesso
aos servigos financeiros a depender das diversas regides (Crocco, Santos & Figueiredo, 2013;
Barajas et al., 2020), supde-se nesta pesquisa a existéncia de uma relagao positiva entre inclusao
financeira e desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros, conforme a seguinte
hipotese:

Hi - existe uma relagdo positiva e estatisticamente significativa entre a inclusdo financeira e o
desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros.

Observa-se da revisao da literatura conduzida que a inclusdo financeira pode ser
entendida, resumidamente, como o acesso a servigos financeiros basicos, embora existam
modelos elaborados que a explicam em diferentes dimensdes, tal como o 2iD, o qual incorpora
elementos advindos das ferramentas de TIC. Os estudos elencados também demonstram que a
exclusao financeira prejudica os individuos, com impactos negativos sobre aspectos como
distribuicdo de renda e pobreza. Por fim, a literatura no contexto brasileiro destaca a
disponibilidade desigual de servigos financeiros no pais, levando a fundamentacao da hipdtese
Hi - que propde uma relagdo positiva entre inclusdo financeira e desenvolvimento
socioecondmico, considerando desafios regionais enfrentados pelos municipios.

3 METODOLOGIA

3.1 Definicao da amostra

Diante do objetivo de examinar a relacdo entre a inclusdo financeira e o
desenvolvimento socioecondomico dos municipios brasileiros, partiu-se da populagao composta
por todos os 5.570 municipios do pais, com dados coletados no periodo de 2007 a 2016,
totalizando, portanto, 52.631 observagdes municipio-ano ja deduzidas as observagoes
decorrentes de valores faltantes. A escolha do periodo de andlise se deu, exclusivamente, em
razao da disponibilidade dos dados.

Em razdo da diversidade de bases consideradas, observou-se no banco de dados
elaborado para a pesquisa a existéncia de valores faltantes para alguma das varidveis estudadas.
A Tabela 1 indica a quantidade de missings do banco de dados verificada em cada variavel.

Tabela 1
Quantidade de missing values no banco de dados
Varidvel Missing values Observagdes Missing values (%)
DVLP 664 55.700 1,19
AGEN 50 55.700 0,09
STAT 50 55.700 0,09
RCTA 1.627 55.700 2,92
FPM 1.764 55.700 3,17
SUS 2.199 55.700 3,95
FNDE 2.167 55.700 3,89
ICMS 1.859 55.700 3,34
IPVA 2.011 55.700 3,61

Notagio das siglas. DVLP: Indice FIRJAN de Desenvolvimento Municipal; AGEN: Numero de agéncias de
institui¢des financeiras em funcionamento; STAT: Numero de postos de atendimento de institui¢des financeiras
em funcionamento; RCTA: Receita tributaria propria dos municipios (per capita); FPM : Fundo de participagdo
dos municipios (per capita); SUS: Cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do Sistema Unico
de Saude (per capita); FNDE: Cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do Fundo Nacional de
Desenvolvimento da Educacao (per capita); ICMS: Cota parte destinada aos municipios referente ao Imposto
Sobre Circulacdo de Mercadorias e Servigos (per capita); IPVA: Cota parte destinada aos municipios referente ao
Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (per capita).
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O ano de 2007 foi considerado como momento inicial, pois constitui o inicio da série de
dados fornecidos pelo Banco Central do Brasil (BACEN) referentes as agéncias, postos de
atendimento e postos de atendimento eletronico das institui¢des financeiras, os quais
compuseram as estimativas para as medidas de inclusdo financeira consideradas. Por sua vez,
o ano de 2016 marca o final da analise, pelo fato de se referir ao ano-base do ultimo relatdrio
indice FIRJAN de Desenvolvimento Municipal (relatorio de 2018, ano-base 2016) da
Federacao das Industrias do Estado do Rio de Janeiro (FIRJAN), cujas informagdes subjacentes
foram utilizadas para estimar o desenvolvimento socioecondmico de cada municipio. A escolha
do relatorio de 2018, com dados referentes a 2016, se deu pelo fato de constituir o documento
mais recente publicado na data da coleta dos dados.

Além dos dados provenientes do BACEN e da FIRJAN, foram obtidos dados junto a
Secretaria do Tesouro Nacional, a partir do Sistema de Informac¢des Contabeis e Fiscais do
Setor Publico Brasileiro, referentes ao Fundo de Participagao dos Municipios (FPM), cota parte
do Imposto Sobre Circulagio de Mercadorias e Servigos (ICMS), cota parte do Sistema Unico
de Saude (SUS), cota parte do Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA)
e da receita propria dos municipios (RCTA). Todos esses dados foram empregados para compor
as variaveis de controle dos modelos utilizados para examinar o efeito da inclusdo financeira
no desenvolvimento socioecondmico dos municipios.

Como forma de evitar que os modelos estimados apresentassem quantidades de
observagdes diferentes, optou-se por remover todas as observagdes referentes aos valores
faltantes, o que implicou na reducdo de 3.069 observagdes municipio-ano (5,51% do total de
55.700 observagoes). Desta forma, a amostra final contou com 52.631 observagoes.

3.2 Descricdo das variaveis

A variavel dependente utilizada na pesquisa foi uma métrica para o desenvolvimento
socioecondmico dos municipios brasileiros (DVLP), a qual foi mensurada pelo Indice FIRJAN
de Desenvolvimento Municipal (IFDM). O IFDM provém de um estudo da FIRJAN que
acompanha anualmente o desenvolvimento socioeconémico de todos os municipios brasileiros
nas areas de emprego e renda, educagao e saude (Vieira, 2017). Cumpre mencionar que, neste
estudo, foi considerado o relatorio IFDM 2018, referente ao ano base de 2016, pois trata-se do
documento mais recente que estava disponivel no momento da coleta dos dados em 2021.

Estudos anteriores ja utilizaram o IFDM como proxy para o desenvolvimento
socioecondmico. Por exemplo, Avelino, Bressan ¢ Cunha (2013) examinaram as variaveis
contabeis condicionantes do desenvolvimento municipal, mensurado pelo IFDM, das capitais
brasileiras; Silva et al. (2015) comparam o IFDM de cidades indutoras e ndo indutoras do
turismo, como forma de examinar as caracteristicas e diferencas nas politicas em turismo; e
Cocaro, Cardoso e Pereira (2016) avaliaram os indicadores socioecondmicos dos Territorios da
Cidadania do estado de Mato Grosso tendo como fonte de dados o IFDM. Por fim, Barroso et
al. (2022) utilizaram o IFDM 2018, ano base 2016, para avaliar correlagdes existentes entre
gastos publicos e desempenho municipal em cidades do Estado de Sao Paulo.

As variaveis independentes de interesse constituiram proxies para estimar a inclusao
financeira, a saber: 1) quantidade de agéncias de institui¢des financeiras em funcionamento no
pais (AGEN); e ii) quantidade de postos de atendimento de instituigdes financeiras em
funcionamento no pais (STAT). Os dados para compor ambas as varidveis foram obtidos junto
ao BACEN, oriundos do Sistema de Informacdes sobre Entidades de Interesse do Banco Central
(UNICAD).

O numero de agéncias e terminais de atendimento, dentre outras medidas referentes a
disponibilidade de servigos financeiros, sdo comumente empregadas nas pesquisas sobre
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inclusdo financeira. Shihadeh et al. (2018) utilizaram seis métricas para avaliar a inclusao
financeira e seu efeito no desempenho bancario, sendo o volume de crédito para pequenas e
médias empresas (PME), depdsitos das PMEs, quantidade de caixas eletronicos, quantidade de
servicos fornecidos nos caixas eletronicos, quantidade de cartdes de crédito € novos servigos.
Por sua vez, Fouejieu et al. (2020) consideraram o numero de caixas eletronicos e filiais
bancarias ao avaliar a relacao entre inclusao financeira e desigualdade em paises diversos.

A Tabela 2 apresenta um resumo das varidveis analisadas neste estudo.

Tabela 2
Descrigcdo das varidveis

Notagdo Descricao Fonte

Variavel dependente

DVLP indice FIRJAN de Desenvolvimento Municipal FIRJAN

Variaveis independentes de interesse

AGEN Numero de agéncias de institui¢des financeiras em funcionamento BACEN

STAT Nﬁmero de postos de atendimento de instituigdes financeiras em BACEN
funcionamento

Variaveis de controle

RCTA Receita tributdria propria dos municipios (per capita) STN

FPM Fundo de participacdo dos municipios (per capita) STN

SUS Cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do STN
Sistema Unico de Saude (per capita)

FNDE Cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do Fundo STN
Nacional de Desenvolvimento da Educagao (per capita)

ICMS Cota parte destinada aos municipios referente ao Imposto Sobre STN
Circulacao de Mercadorias e Servicos (per capita)

IPVA Cota parte destinada aos municipios referente ao Imposto sobre a STN
Propriedade de Veiculos Automotores (per capita)

UF Vetor de variaveis dummies para as 26 Unidades da Federagdo (o STN
Distrito Federal foi removido da amostra)

ANO Vetor de varidveis dummies para o periodo de 2007 a 2016 STN

Por fim, foram incluidas, para fins de controle, varidveis que pesquisas prévias
demonstraram exercer alguma influéncia no desenvolvimento socioecondmico (Baido, Cunha
& Souza, 2017; Massardi & Abrantes, 2014; Almeida, 2015; Vieira, 2017), nomeadamente: 1)
receita tributaria propria dos municipios (RCTA); ii) fundo de participacdo dos municipios
(FPM); iii) cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do Sistema Unico de
Satude (SUS); iv) cota parte destinada aos municipios referente aos recursos do Fundo Nacional
de Desenvolvimento da Educacdo (FNDE); v) cota parte destinada aos municipios referente ao
Imposto Sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS); e vi) cota parte destinada aos
municipios referente ao Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA). Todas
essas variaveis foram ponderadas pela populacao de determinado municipio no respectivo ano,
a fim de evitar que o tamanho de determinada cidade em termos populacionais enviesasse 0s
resultados. Os dados para as variaveis de controle provém da Secretaria do Tesouro Nacional.

3.3 Procedimentos de andlise

As variaveis foram analisadas por meio de estatisticas descritivas, coeficientes de
correlagao de Pearson e modelos de regressdo linear com dados em painel, os quais foram
estimados pelo método dos minimos quadrados generalizados. O uso do método de minimos
quadrados generalizados se deu a fim de evitar a ocorréncia de autocorrelagdo dos residuos,
conforme sugere Favero e Belfiore (2017). Para tratar problemas advindos da
heterocedasticidade, os modelos também foram estimados com erros-padrao robustos
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(Wooldridge, 2006). Os modelos econométricos sdo apresentados nas equagdes dispostas a
seguir.

DVLP;; = By + B1AGEN; + [,RCT A + 3FPM; + [,SUS; + BsFNDE;, + :
BelCMS;e + B7IPV Ay + 2521 y; * UF; + £22607 0 * ANO, + vy D

DVLP; = By + B1STAT; + B,RCTA; + B3FPM; + [,SUS; + BsFNDE;; + @)
BelCMS;e + B7IPV Ay + 2521 ¥ * UF; + 3223807 0 * ANO; + vy

Em que, DVLP ¢ o desenvolvimento socioecondmico; AGEN ¢é a quantidade de
agéncias; STAT ¢ a quantidade de postos de atendimento; RCTA ¢ a receita propria; FPM ¢ a
cota parte do fundo de participagdo dos municipios; SUS ¢ a cota parte dos recursos do SUS;
FNDE ¢ a cota parte dos recursos do FNDE; ICMS ¢ a cota parte do ICMS; I[PV A ¢ a cota parte
do IPVA; UF ¢ a Unidade da Federagao; ANO ¢ o ano; i, j € t sdo notacdes para designar
municipios, estados e anos, respectivamente; 3, y ¢ 8 denotam os coeficientes das varidveis e
dos vetores de dummies para estado e ano, respectivamente; o termo de erro ¢ dado por v, o
qual engloba o comportamento dos efeitos individuais e o0 comportamento dos termos de erro
idiossincratico.

Por fim, cabe mencionar que todas as variaveis foram submetidas a analise do Fator de
Inflacdo da Variancia (VIF), como forma de identificar a presen¢a de multicolinearidade nos
modelos. O critério para diagnostico de multicolinearidade e, consequentemente, para remogao
de variaveis foi baseado no valor VIF maior ou igual a 5 (Favero & Belfiore, 2017). Contudo,
todas as varidveis em ambos os modelos apresentaram VIF menor que 2,5 e, portanto, foram
mantidas na andlise. Por outro lado, verificou-se a presenca de valores extremos (outliers) nas
variaveis. Em razao disso, empregou-se o procedimento de winsorizagao (winsorize) em cada
uma das variaveis até o limite de 0,025. A winsoriza¢do ¢ um dos procedimentos indicados por
Féavero e Belfiore (2017) para tratar valores extremos nas variaveis.

4 RESULTADOS

4.1 Estatisticas descritivas

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas para as varidveis examinadas. Observa-
se que a média para o indice de desenvolvimento socioecondomico (DVLP) dos municipios
brasileiros foi de 0,6456, tendo como valor minimo 0,4130 e maximo 0,8438. A variavel para
o desenvolvimento socioecondmico ¢ proveniente do Indice FIRJAN de Desenvolvimento
Municipal (IFDM), o qual varia de 0 a 1, sendo que quanto mais proximo de 1, maior o
desenvolvimento do municipio.

No que se refere as variaveis para a inclusdo financeira, verifica-se na Tabela 3 que o
numero médio de agéncias bancarias (AGEN) por municipio foi pouco superior a dois. Por sua
vez, 0os municipios possuem, em média, cerca de 4 postos de atendimento (STAT). Estes
resultados coadunam com os achados de Fouejieu et al. (2020) sob uma perspectiva global, em
que o nimero posto de atendimento tende a ser maior do que o nimero de agéncias bancarias
nos diferentes paises, em média.

Além disso, os numeros baixos tanto de postos de atendimento quanto de agéncias
bancarias permitem concluir que existe a necessidade de se ter uma maior infraestrutura que
viabilize o acesso das pessoas aos servigos financeiros para que assim haja maior inclusao
financeira (Santos & Joia (2020). Cabe mencionar que, conforme indicado na secao da
metodologia, todas as varidveis passaram pelo procedimento de winsorizag¢do ao nivel de 0,025,
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a fim de tratar os valores extremos. Em razdo disso, o valor maximo verificado para a
quantidade de agéncias foi de 16 e para a quantidade de postos de atendimento foi de 41.

Tabela 3
Estatisticas descritivas
Variavel Obs. Média D.P. Min. Max.
DVLP 52.631 0,6456 0,1107 0,4130 0,8438
AGEN 52.631 2,1818 3,2480 0,0000 16,0000
STAT 52.631 4,1349 7,6236 0,0000 41,0000
RCTA 52.631 140,8129 142,1141 16,5796 654,7851
FPM 52.631 826,6072 571,9464 196,7367 2.665,5190
SUS 52.631 128,5765 66,8474 18,3754 313,3370
FNDE 52.631 43,3507 24,4022 7,3414 114,2582
ICMS 52.631 423,8931 368,4537 43,5053 1.638,6730
IPVA 52.631 35,7040 34,3238 0,7715 131,6633

Notas: Obs. = observagdes; D.P. = desvio-padrdo; Min. = valor minimo; Max. = valor maximo. A notacdo das
variaveis esta indicada na Tabela 2.

A Tabela 4 expde os coeficientes de correlacdo de Pearson entre as varidveis, os quais
se mostraram estatisticamente significativos ao nivel de significincia de 10%. A partir da
analise de correlacdo, percebe-se que ambas as medidas para a inclusdo financeira mantém
associacdo positiva com o indice de desenvolvimento socioeconOmico, ainda que os
coeficientes indiquem uma correlagdo fraca. Esses achados representam um indicativo de
confirmacao da hipdtese de que a inclusdo financeira e o desenvolvimento socioecondmico dos
municipios brasileiros estdo positivamente relacionados.

Tabela 4

Matriz de correlagdo
Variavel DVLP AGEN STAT RCTA FPM SUS FNDE ICMS IPVA
DVLP 1

AGEN 0.4386" 1

STAT 0.3576"  0.8750" 1

RCTA 0.5630"  0.5129°  0.4659" 1

FPM 0.1079" -0.4353" -0.3179" -0.0276" 1

SUS 0.0284"  0.0947° 0.1145"  0.1242"  0.1968" 1

FNDE 0.1326"  -0.0615" -0.0646" 0.2142" 0.2597° 0.3423" 1

ICMS 0.5110"  0.0401°  0.0457° 0.4990" 0.4415° 0.0924" 0.2873" 1

IPVA 0.7407"  0.4941"  0.3718"  0.6466" 0.0675" 0.0707° 0.2164"  0.5348" 1

Notas: * = nivel de significancia de 10%. A notacdo das variaveis esta indicada na Tabela 2.

Esses resultados coincidem com os achados de Barajas et al. (2020), em que niveis mais
elevados de inclusdo financeira estdo associados a paises que possuem melhor estrutura de
prestagdo de servicos financeiros. Outrossim, individuos ou regides com alta renda,
normalmente, possuem maior acesso a servicos financeiros e, consequentemente, tem-se uma
maior inclusao financeira (Barajas et al. 2020). Similarmente, Fouejieu et al (2020) encontraram
uma correlacdo negativa entre inclusdo financeira e desigualdade de renda, portanto, quanto
menor a desigualdade de renda, o que pressupde um maior desenvolvimento socioecondomico,
maior a inclusdo financeira.

A Tabela 4 ainda mostra que todas as variaveis consideradas para as fontes de recursos
dos municipios também estdo positivamente associadas ao indice de desenvolvimento
socioecondmico, ao nivel de significancia estatistica de 10%. Aqui cabe mencionar que medidas
como a cota parte do [IPVA (IPVA), a receita propria (RCTA) e a cota parte do ICMS (ICMS)
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indicaram correlagdo de moderada para forte com o desenvolvimento socioecondmico,
enquanto os recursos da educacdo (FNDE), do fundo de participagao dos municipios (FPM) e
da satde (SUS) indicaram correlagao fraca.

4.2 Estatistica inferencial

Para examinar a relagdo entre a inclusdo financeira ¢ o desenvolvimento
socioeconomico dos municipios brasileiros foram estimados dois modelos de regressao linear
com dados em painel, por meio do método de minimos quadrados generalizados. O Modelo 1
tem como varidvel independente de interesse a quantidade de agéncias bancarias nos
municipios. Por sua vez, o Modelo 2 considera como varidvel independente de interesse o
nimero de postos de atendimento bancéario. Em ambos os modelos foram feitos controles a
partir de variaveis que estudos anteriores ja demonstraram manter alguma relacao significativa
com o desenvolvimento socioecondémico dos municipios. Também foram consideradas
variaveis dummies para a Unidade da Federagdao (UF) e o ano. Os resultados dos modelos
estimados estdo indicados na Tabela 5.

Tabela 5§

Efeito da inclusdo financeira no desenvolvimento socioeconémico
Variavel Modelo 1 Modelo 2
DVLP b rse sig. b rse sig.
AGEN 0,0088 0,0003 0,0000
STAT 0,0025 0,0001 0,0000
RCTA 1,57E-05 4,43E-06 0,0000 2,44E-05 4,28E-06  0,0000
FPM 8,31E-06 1,49E-06 0,0000 -2,93E-06 1,38E-06  0,0340
SUS 0,0001 6,72E-06 0,0000 0,0001 6,64E-06  0,0000
FNDE 2,42E-05 1,52E-05 0,1120 1,54E-05 1,51E-05  0,3080
ICMS 6,62E-06 2,47E-06 0,0070 2,98E-06 2,43E-06  0,2210
IPVA -0,0002 2,36E-05 0,0000 -0,0002 2,30E-05  0,0000
Constante 0,5296 0,0072 0,0000 0,5401 0,0076 0,0000
Dummy UF Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim
R? 0,6708 0,6583
VIF Médio 1,88 1,72
Obs. 52.631 52.631

Notas: b = coeficientes; rse = erros-padrdo robustos; sig. = significancia estatistica; R? = coeficiente de
determinacdo; VIF = fator de inflacdo da variancia. A notacdo das variaveis esta indicada na Tabela 2.

Os resultados expostos na Tabela 5 documentam, em ambos os modelos considerados,
a existéncia de uma relagao positiva e estatisticamente significativa entre inclusao financeira e
desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros, corroborando, portanto, a
hipotese (H1) deste estudo. Esses achados sugerem que os municipios que possuem maior
numero de agéncias bancdarias ou postos de atendimento tendem a ter, em média, indicadores
de desenvolvimento socioecondmico superiores. Ainda na Tabela 5, verificou-se que a receita
propria dos municipios e a cota parte de recursos do SUS e do ICMS mantiveram relacao
positiva com o indice de desenvolvimento socioecondmico nos dois modelos estimados.

Os resultados observados na Tabela 5 corroboram a hipotese de que existe uma relagao
positiva e estatisticamente significativa entre a inclusdo financeira e o desenvolvimento
socioecondmico dos municipios brasileiros. Esses achados se mostram condizentes com
evidéncias provenientes de estudos anteriores que destacaram o papel da inclusdo financeira
para a melhoria da distribuicao de renda e de outros problemas socioeconomicos, tal como
verificado nas pesquisas conduzidas por Fouejieu et al. (2020), Koomson et al. (2020) e
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Churchill e Marisetty (2020). Assim, entende-se que a inclusdo financeira deve ser considerada
como um dos elementos direcionadores do desenvolvimento socioecondmico.

A partir da literatura, citam-se alguns motivos que justificam os resultados aqui
apresentados. Por exemplo, como cita Schuetz e Venkatesh (2020), a exclusao financeira
impede que os individuos obtenham beneficios advindos dos servigos financeiros, e.g. crédito
a precos acessiveis, produtos de seguros, contas para poupanga de recursos, entre outros. Em
complemento, Santos e Joia (2018), ao discutirem relatérios do BACEN e Banco Mundial,
mencionam que a desigualdade observada no acesso a servigos financeiros impacta a qualidade
de vida da populagdo. Desta forma, admite-se que a inclusdo financeira, a medida que minimiza
situagdes de desvantagem econdmica entre os individuos no que tange ao acesso € uso dos
servigos financeiros, contribui para o avancgo das condig¢des socioecondmicas.

Ribeiro (2020) destaca que, em razdo das diversas prioridades sociais € econdmicas que
o Brasil possui, politicas publicas voltadas para a educagdo financeira tendem a ficar em
segundo plano na agenda governamental. Por outro lado, tendo em vista a relagao positiva entre
a inclusdo financeira e o desenvolvimento socioecondmico, evidenciada no presente estudo,
acredita-se que a énfase em temas relativos a inclusao financeira por parte do poder publico
pode, a0 mesmo tempo, impactar positivamente as areas sociais € econdémicas dos municipios
brasileiros. Portanto, ndo representam objetivos conflitantes.

No que se refere as receitas e transferéncias aos municipios, verifica-se que as fontes de
recursos, em sua maioria, também mantiveram uma relagdao positiva com o desenvolvimento
socioecondmico, especificamente a receita propria, os recursos do fundo de participagdo dos
municipios, a cota parte referente ao SUS e ao ICMS. Vieira (2017) entende que, de modo geral,
a arrecadacao tributaria influencia positivamente o indice de desenvolvimento socioecondmico,
pois maior arrecadacao implica em maior capacidade de investimentos nas areas de saude,
educacdo e emprego e renda, os quais compdem o célculo do indicador. Em contrapartida, a
cota parte relativa ao IPVA apresentou relagdo inversa e os recursos do FNDE ndo foram
estatisticamente significativos. Cabe mencionar que Vieira (2017) também chegou a resultados
inconclusivos para o FNDE em modelos nas regides Sudeste e Norte, estando os achados aqui
apresentados, portanto, em consonancia a literatura.

Tendo em vista que Barajas et al. (2020) destacam a necessidade de contemplar o
contexto regional ao se avaliar a inclusdo financeira, assim como Vieira (2017) que recomenda
a andlise do desenvolvimento socioeconomico dos municipios brasileiros levando-se em conta
a regido em que se inserem, a Tabela 6 indica predicdoes do indice de desenvolvimento
socioecondmico municipal em cada estado, a partir dos modelos estimados.

A Tabela 6 mostra a predi¢cdo do indice de desenvolvimento socioeconémico municipal
médio para cada Unidade da Federagcdo (UF), a partir dos modelos de regressao estimados.
Verifica-se que a UF de determinado municipio ¢ um elemento relevante na determinagao de
seu indice de desenvolvimento socioecondmico, uma vez que os valores preditos da variavel de
desenvolvimento socioeconOmico, representados nas colunas margens, ceteris paribus, se
mostram distintos e significantes estatisticamente a depender do estado observado. Por
exemplo, tendo como base o estado de Sao Paulo, o indice de desenvolvimento socioecondmico
médio dos municipios seria de 0,7464 estimado no Modelo 1 ou 0,7542 estimado no Modelo 2,
caso todos os municipios do banco de dados pertencessem a Sao Paulo (SP).

Por fim, ao se observar, na Tabela 6, os valores preditos do desenvolvimento
socioecondmico, a partir dos modelos de regressao estimados para cada UF, a exce¢do do
Distrito Federal, removido da amostra em razdo de valores faltantes, os resultados sugerem que
a regido na qual determinado municipio estd inserido ¢ relevante para o efeito da inclusao
financeira no desenvolvimento socioecondmico. Portanto, as evidéncias desta pesquisa
fortalecem os argumentos de Barajas et al. (2020) de que a regido constitui uma caracteristica
que explica as diferencas observadas na inclusdo financeira. A explicacdo proposta por Barajas
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et al. (2020) estd nos custos de fornecer servicos financeiros para as diferentes faixas
populacionais, os quais tendem a exibir economias de escala, de modo que a inclusdo financeira
seria naturalmente maior em locais com menores custos por individuo. O Gréfico 1 ilustra esses
achados.

Tabela 6
Predicdo do desenvolvimento socioeconomico municipal por Unidade Federativa
Variavel Modelo 1 Modelo 2
DVLP margem erro sig. margem €erro sig.
AC 0,5178 0,0136 0,0000 0,5131 0,0143 0,0000
AL 0,5432 0,0051 0,0000 0,5375 0,0051 0,0000
AM 0,4778 0,0060 0,0000 0,4725 0,0063 0,0000
AP 0,5343 0,0111 0,0000 0,5240 0,0118 0,0000
BA 0,5085 0,0027 0,0000 0,5040 0,0028 0,0000
CE 0,6295 0,0036 0,0000 0,6251 0,0036 0,0000
ES 0,6961 0,0056 0,0000 0,7022 0,0058 0,0000
GO 0,6724 0,0035 0,0000 0,6749 0,0036 0,0000
MA 0,5090 0,0032 0,0000 0,5013 0,0035 0,0000
MG 0,6636 0,0024 0,0000 0,6624 0,0025 0,0000
MS 0,6683 0,0076 0,0000 0,6670 0,0079 0,0000
MT 0,6636 0,0060 0,0000 0,6605 0,0061 0,0000
PA 0,5005 0,0045 0,0000 0,4975 0,0049 0,0000
PB 0,5739 0,0032 0,0000 0,5700 0,0033 0,0000
PE 0,5916 0,0036 0,0000 0,5877 0,0038 0,0000
PI 0,5483 0,0032 0,0000 0,5419 0,0033 0,0000
PR 0,7138 0,0027 0,0000 0,7166 0,0028 0,0000
RJ 0,6643 0,0058 0,0000 0,6767 0,0056 0,0000
RN 0,6102 0,0035 0,0000 0,6053 0,0035 0,0000
RO 0,5979 0,0072 0,0000 0,5941 0,0076 0,0000
RR 0,5344 0,0130 0,0000 0,5246 0,0153 0,0000
RS 0,7121 0,0029 0,0000 0,7165 0,0029 0,0000
SC 0,7292 0,0033 0,0000 0,7304 0,0033 0,0000
SE 0,5916 0,0053 0,0000 0,5936 0,0056 0,0000
SP 0,7464 0,0022 0,0000 0,7542 0,0021 0,0000
TO 0,6189 0,0040 0,0000 0,6142 0,0041 0,0000
Observagoes 52.631 52.631

Notas: sig. = significancia estatistica. A notag@o das variaveis esta indicada na Tabela 2.
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Grifico 1
{lustrag¢do do desenvolvimento socioeconémico municipal predito por UF

DVLP
I 0,7464

0,4778

»

Da plataforma Bing
© Microsoft, OpenStreetMap

4.3 Testes de robustez

Como forma de verificar se os resultados encontrados para a relagdo entre inclusao
financeira e desenvolvimento socioecondmico dos municipios brasileiros se mantém
inalterados em diferentes modelos, foram conduzidos quatro testes de robustez. Nos dois
primeiros testes, cujos resultados estdo expostos na Tabela 7, foram estimados modelos que
examinaram o efeito do nimero de agéncias de institui¢des financeiras em funcionamento
(AGEN) sobre o indice de desenvolvimento municipal (DVLP), desconsiderando variaveis de
controle para as fontes de receita municipal (Modelo 1) e para impostos de competéncia
estadual com cota parte destinada aos municipios, como ICMS e IPVA (Modelo 2). Os
resultados apresentados na Tabela 7 corroboram os achados dos testes anteriores.

Tabela 7

Testes de robustez para a inclusdo financeira mensurada pelo numero de agéncias
Variavel Modelo 1 Modelo 2
DVLP b rse sig. b rse sig.
AGEN 0,0068 0, 0003 0,0000 0, 0078 0, 0003 0,0000
RCTA -2,63E-06 4,23E-06  0,5340
FPM 9,13E-06 1,43E-06  0,0000
SUS 0,0001 6,82E-06  0,0000
FNDE 3,1E-05 1,5E-05 0,0440
Constante 0, 5421 0, 0073 0,0000 0, 5321 0, 0071 0,0000
Dummy UF Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim
R? 0,6744 0,6773
VIF Médio 1,00 1,46
Obs. 52.631 52.631

Notas: b = coeficientes; rse = erros-padrdo robustos; sig. = significancia estatistica; R? = coeficiente de
determinacdo; VIF = fator de inflagdo da varidncia. A notagdo das variaveis esta indicada na Tabela 2.

Conforme a Tabela 8, os outros dois testes de robustez levaram em conta o nimero de

postos de atendimento de institui¢cdes financeiras em funcionamento como proxy para a inclusao
financeira. Na Tabela 8, de modo similar ao encontrado na Tabela 7, tanto no Modelo 1, sem
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variaveis de controle para as fontes de receita municipal, como no Modelo 2, sem as varidveis
de controle para as cotas partes de impostos de competéncia estadual, os resultados
confirmaram a existéncia de relagdo positiva entre inclusdo financeira e desenvolvimento
socioecondmico dos municipios brasileiros. Isso demonstra que as evidéncias apresentadas

neste estudo sdo robustas para diferentes composi¢des nos modelos estimados.

Tabela 8

Testes de robustez para a inclusdo financeira mensurada pelo numero de postos de atendimento
Variavel Modelo 1 Modelo 2
DVLP b rse sig. b rse sig.
STAT 0,0022 0, 0001 0,0000 0,0022 0, 0001 0,0000
RCTA 5,29E-06 4,05E-06  0,1910
FPM -1,50E-06 1,28E-06  0,2410
SUS 0, 0001 6,73E-06  0,0000
FNDE 2,6E-05 1,5E-05 0,0910
Constante 0, 5467 0,0076 0,0000 0, 5408 0,0075 0,0000
Dummy UF Sim Sim
Dummy Ano Sim Sim
R? 0,6605 0,6641
VIF Médio 1,00 1,32
Obs. 52.631 52.631

Notas: b = coeficientes; rse = erros-padrdo robustos; sig. = significancia estatistica; R* = coeficiente de
determinacdo; VIF = fator de inflacdo da variancia. A notacdo das variaveis esta indicada na Tabela 2.

Diante de todo o exposto, os resultados desta pesquisa permitem concluir que a inclusio
financeira, mensurada a partir do nimero de agéncias e postos de atendimento de instituigdes
financeiras, constitui determinante do desenvolvimento socioecondmico dos municipios
brasileiros. Esses achados se mostram condizentes com a literatura prévia, em especial os
estudos indicados no referencial tedrico, tais como as pesquisas desenvolvidas por Koomson et
al. (2020) e Churchill e Marisetty (2020), as quais elencaram a inclusdo financeira como fator
redutor da pobreza, e Fouejieu et al. (2020) que demonstraram sua associa¢do positiva com a
renda. Além disso, as evidéncias aqui documentadas corroboram o entendimento de Barajas et
al. (2020) acerca da importancia das caracteristicas regionais para compreensao da inclusdao
financeira, uma vez que os resultados mostraram que a UF dos municipios constitui aspecto
relevante na predi¢ao de seu indice de desenvolvimento socioecondmico.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Este artigo teve o objetivo de examinar a relagdo entre a inclusdo financeira € o
desenvolvimento socioecondomico dos municipios brasileiros, no periodo de 2007 a 2016. Por
conseguinte, foi formulada a hipotese de que existe uma relagdo positiva e estatisticamente
significativa entre a inclus@o financeira e o desenvolvimento socioecondmico dos municipios
brasileiros. Os dados para a analise foram obtidos junto ao Banco Central do Brasil, a Federagao
das Industrias do Estado do Rio de Janeiro e a Secretaria do Tesouro Nacional. A analise das
variaveis foi feita por meio de estatisticas descritivas e modelos de regressao linear com dados
em painel, os quais foram estimados pelo método dos minimos quadrados generalizados.

Os resultados mostraram que ambas as medidas para a inclusdo financeira,
nomeadamente numero de agéncias e nuimero de postos de atendimento de instituigdes
financeiras, estdo positivamente relacionadas ao indice de desenvolvimento socioecondmico.
Isso indica que os municipios que possuem maior nivel de inclusdo financeira tendem a
apresentar média superior no indice de desenvolvimento socioecondmico. Adicionalmente,
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observou-se que a regido em que determinado municipio estd inserido, especificamente a
Unidade da Federagao, afeta o indice de desenvolvimento socioecondmico predito, a partir dos
modelos estimados para a andlise da inclusdo financeira.

Considerando que a Unidade da Federagao (UF) de determinado municipio ¢ um
elemento relevante na determinacdo de seu indice de desenvolvimento socioecondmico e,
consequentemente, para o efeito da inclusao financeira, os resultados sugerem que os estados
brasileiros com maior nivel de inclusao financeira sdo Sdao Paulo, Santa Catarina, Parana, Rio
Grande do Sul e Espirito Santo. Por outro lado, aqueles estados brasileiros com menor nivel de
inclusdo financeira sdo Amazonas, Pard, Bahia, Maranhdo e Acre. Diante disso, esta pesquisa
possibilita identificar as Unidades da Federagdo que devem ser priorizadas nas politicas
publicas sobre inclusdo financeira.

Em relagdo aos estudos anteriores, esta pesquisa avanga ao abordar a inclusdo financeira
e seu efeito no desenvolvimento socioecondmico no ambito de uma extensa amostra de
municipios brasileiros. Além disso, outra contribuicao esta na apreciacdo das especificidades
regionais do Brasil por meio dos valores preditos para cada estado, uma vez que os municipios
possuem condigdes socioeconOmicas significativamente diferentes entre si e, por isso, a
regionalidade se mostra um elemento fundamental na avalia¢do da inclusdo financeira e na sua
relacdo com os aspectos socioecondmicos.

Deve-se mencionar que este estudo esta sujeito a limitagdes. A inclusdo financeira foi
mensurada a partir do namero de agéncias e de postos de atendimento de instituigdes financeiras
nos municipios, embora esse tipo de medida seja amplamente empregado na literatura sobre o
tema, entende-se que essas variaveis podem nao captar aspectos relevantes do grau de inclusao
financeira. Outra limitacdo da pesquisa estd na andlise da inclusdo financeira ao nivel
municipal, impossibilitando inferéncias acerca das condigdes e percepgdes dos individuos
relativas a tematica.

Por fim, como sugestdes para pesquisas futuras, recomenda-se a avaliacdo especifica
dos elementos que compdem o desempenho socioecondmico, tais como educagdo, saude, renda,
emprego, entre outros, de modo a verificar em qual deles a inclusdo financeira exerceria maior
impacto. Ademais, poder-se-ia considerar outras proxies para a inclusao financeira, além da
quantidade de agéncias e postos de atendimento, a fim de fortalecer as evidéncias encontradas
nesta pesquisa. A despeito dos beneficios aqui evidenciados, estudos futuros poderiam
examinar eventuais efeitos negativos oriundos da inclusdo financeira, como por exemplo o
sobre-endividamento da populacgao.
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