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RESUMO Este artigo avalia empiricamente algumas propostas tedricas que privile-
giam as capacitagdes e estruturas das firmas como determinantes do seu desempe-
nho setorial. O desempenho da firma foi medido pela lucratividade, pela participa-
¢d0 no mercado e pelos diferenciais de produtividade setorial. Os determinantes do
seu desempenho tém como referéncia as propostas tedricas de Edith Penrose, Al-
fred Chandler, Richard Nelson e Sidney Winter, além de alguns argumentos de Ste-
phen Hymer e Raymond Vernon. A partir das propostas desses autores foram cria-
dos alguns modelos econométricos especificos a cada autor. Para testar esses
modelos empiricos foi utilizada uma base de dados com 4.498 firmas industriais.
Os principais resultados indicam a importancia da inovagado tecnoldgica, da inser-
¢do externa e das economias de escopo e escala na determinagio das diferencas de

lucratividade entre as firmas de uma mesma industria.
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THE DETERMINANTS OF FIRM PERFORMANCE BASED ON THE NEW
CAPABILITY APPROACH: AN EMPIRICAL STUDY OF BRAZILIAN FIRMS

ABSTRACT The paper is an empirical analyze of some theoretical propositions that
relate the firm capabilities and structure to its sectoral performance. The firm
performance was measured by its profitability, market share, and indexes of pro-
ductivity. The determinants of the firm performance were based on the main argu-
ments of Edith Penrose, Alfred Chandler, Richard Nelson and Sidney Winter, and
some propositions of Stephen Hymer and Raymond Vernon. These theoretical
propositions guide the shape of the econometric models specific to each author. To
test the econometric models, it was used a database with 4,498 manufacturing
firms. The main results show the importance of the technological innovation, the
external trade, and the economies of scale and scope as determinants of the profit
asymmetries among firms of an industry.
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INTRODUCAO

A industrializagao brasileira no periodo 1950-1980 fez-se com apoio de
uma politica de substitui¢dao de importagdes que marcou de forma profun-
da a estrutura industrial brasileira. Trés aspectos podem caracterizar essa
industrializa¢do: a elevada concentrag¢do industrial, particularmente com a
participagdo intensiva de capital estrangeiro em alguns setores; a frdgil in-
ser¢do externa, em particular a exportadora;! e a restrita “competi¢io tecno-
légica” interna, mesmo naqueles setores dominados por empresas estran-
geiras. Consolidou-se, assim, uma imensa estrutura industrial relativamente
integrada e internacionalizada, mas com baixa competitividade externa, li-
mitada eficiéncia técnica e rara propenso a inovar.

Durante a década de 1990, ap6s a liberalizagao comercial e a redugao das
taxas de infla¢do, esse cendrio modificou-se, ainda que parcialmente. Varios
trabalhos analisaram os efeitos da politica de abertura comercial e estabili-
dade econdmica sobre o desempenho industrial brasileiro. A maioria deles
conclui pelo aumento médio da concentrag¢do industrial via fusdes e aquisi-
coes® no periodo posterior a abertura comercial, reducdo nas taxas de lucro,
aumento da participa¢do do capital estrangeiro e da produtividade das fir-
mas (Hay, 1997; Feij6 et al., 2003; Bonelli, 1995; Rocha, 2003).

Arbix e De Negri (2005) argumentam que o caso brasileiro de reestrutu-
racao industrial estaria impulsionando uma nova visdo empresarial a res-
peito das potencialidades da indtstria brasileira na economia mundial.
A tradicional dependéncia das iniciativas governamentais estaria sendo
substituida pela necessidade de enfrentar e se equiparar as melhores priticas
de concorréncia internacional, principalmente no que se refere a inova¢ao
tecnologica.

E nesse ambiente econdmico que este artigo avalia algumas propostas de
autores que atribuem as capacidades internas e inovativas das firmas a res-
ponsabilidade central pelo seu desempenho. Cada autor é analisado de for-
ma independente, iniciando-se por Edith Penrose e seguindo com Alfred
Chandler Jr., Richard Nelson e Sidney Winter, e, finalmente, Stephen Hymer
e Raymond Vernon. A partir das propostas tedricas desses autores foram
construidos alguns modelos econométricos. E certo que esses autores apre-
sentam argumentos que sdo hoje considerados complementares, mas o
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exercicio empirico aqui proposto optou por tratd-los de forma separada,
pois em cada caso observou-se um conjunto relativamente especifico de de-
terminantes do desempenho da firma. Para ficar o mais préximo possivel
dos argumentos tedricos como construidos pelos autores, optou-se por
consideré-los de forma independente.

O artigo estd dividido em cinco segdes, incluindo esta introdu¢ao: na
secdo 1 é feita uma apresentacio sucinta das abordagens tedricas que privi-
legiam as capacitagoes internas da firma como determinante de seu desem-
penho, a se¢do 2 refere-se a constru¢io dos modelos, na secio 3 sdo apresen-
tados os resultados e a secdo 4 é dedicada as conclusdes finais.

1. REFERENCIAS TEORICAS

Nesta se¢dao expdem-se alguns aspectos tedricos relacionados as especifici-
dades internas de cada firma como elemento explicativo para seu desempe-
nho. Seguindo os autores selecionados, pretende-se tratar as firmas como
unidades decisdrias individualizadas e autonomas, sendo suas dimensdes
comportamentais, gerenciais e, principalmente, estratégicas o foco de anali-
se. Antes de iniciar a construcdo de modelos para a realizagdo dos estudos
empiricos, é necessario estabelecer as conexdes entre a dimensio especifica
da firma e seu desempenho na inddstria.

1.1 A firma como colecao de recursos produtivos

Um dos primeiros e mais influentes modelos que expuseram preocupagao
com as particularidades da firma foi o de Penrose (1958), em que a autora
propde — de forma pioneira — uma teoria do crescimento para a firma. A
autora caracteriza seu objeto de andlise de forma distinta daquela em que a
firma vinha sendo tratada até entdo,’ mostrando que existiam diferenciais
importantes em cada empresa que lhes emprestavam condig¢des diferencia-
das de desempenho: “Desse modo, uma firma representa mais do que uma
unidade administrativa; trata-se também de um conjunto de recursos pro-
dutivos cuja disposi¢ao entre diversos usos e através do tempo é determina-
da por decisdes administrativas” (Penrose, 1958, p. 61). Dentre esses recur-
sos se destacam, principalmente, os recursos gerenciais ndo comercializaveis,
especificos da firma e endogenamente construidos.
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A autora coloca que a capacidade gerencial é o principal determinante da
diregdo e ritmo de crescimento diferencial da firma, seja em seu préprio
mercado ou através da diversificacdo. Nao se despreza a importincia das
condic¢des externas nesse processo (concorréncia e demanda), mas se realga
o diferencial de crescimento ou crescimento relativo, que seria o resultado
dessa especifica “dota¢do de recursos” endogenamente construida.

A andlise é voltada para a unicidade e particularidade de cada firma. Tra-
ta a firma como “um conjunto tnico de recursos produtivos, cujas disponi-
bilidades e diferentes possibilidades de combinagao irao determinar o seu
potencial de expansdo”. Devido a essas caracteristicas proprias e especificas,
relacionadas principalmente as qualidades de seu corpo gestor, cada firma
“apresenta uma trajetéria singular e histdrica, que s6 pode ser esclarecida a
luz de sua evolugao anterior, e é por isso refratdria a qualquer esquema ana-
litico estético e generalizante” (Possas, 1985, p. 72). E como se cada firma
possuisse uma funcdo de producio prépria e que fosse temporalmente apri-
morada pelas suas capacidades internas.

Lucro e crescimento nao sao tratados de forma excludente entre si, em
vez disso, admite-se uma relacdo entrelacada entre essas varidveis quando
analisadas dinamicamente. O lucro — a base para a acumulagao interna de
recursos — é necessario para financiar o crescimento e o crescimento é ne-
cessario para aumentar os lucros a longo prazo.

Dois fatores limitariam o crescimento da firma. O primeiro refere-se ao
aumento da complexidade das atividades gerenciais em uma situagdo de
expansao da produgdo, visto que o aumento da capacidade produtiva impli-
caria problemas de coordenacio e integracdo entre as equipes novas e as
existentes. O segundo refere-se ao fato de que as unidades de servigos geren-
ciais contratados adicionalmente tém produtividade inferior as existentes,
isto é, a produtividade média da equipe total declina com a contratacio de
novas unidades de servigos gerenciais. Esse fato é particularmente relevante
quando a firma estd em expansio e adquire fatores de produ¢iao no merca-
do. A adigao de novos insumos tende a amenizar o diferencial de lucro rela-
tivo, uma vez que a rentabilidade diferencial é o resultado das capacita¢des
gerenciais, um fator nao comercializavel. A velocidade com que a firma
adapta esses fatores adicionais aos seus recursos especificos refletiria a sua
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capacidade de manter sua taxa de expansdo diferencial em relacio ao verifi-
cado no mercado.

Embora Edith Penrose ndo determine explicitamente que elementos de-
vam ser considerados para uma andlise sobre os determinantes das diferen-
¢as de desempenho entre as firmas, depreende-se de suas idéias que os
aspectos gerenciais e organizacionais da firma tém papel relevante no de-
sempenho da firma. Nesse sentido, 0 modelo que se ird propor pretende
identificar, dentre as informagdes disponiveis, quais podem ser associadas a
dimensao gerencial e organizacional da firma e como elas se relacionam
com as medidas de desempenho.

1.2 A grande firma multidivisional

Outra abordagem relevante sobre que especificidades da firma determinam
seu desempenho é desenvolvida em Chandler (1992), em que o autor enfa-
tiza que o processo de competi¢do entre as firmas é mais complexo do que a
defini¢do de precos e quantidades. Na verdade, a competi¢do se da na for-
mulacido de estratégias: investimento em processos de produgio e distribui-
¢ao mais eficientes; melhora de produtos e processos através de investimen-
tos em P&D; localizacdo da planta produtiva de forma mais vantajosa, seja
com relag¢ao as matérias-primas, seja com relagao aos mercados consumido-
res; investimento em diferenciacdo de produtos (adequacio e eficiéncia); e
expansao do mercado consumidor (propaganda). Nesse ambiente competi-
tivo, a participa¢do de mercado e o nivel de concentragdo variam recorren-
temente. O crescimento das firmas, em um determinado mercado, é restrin-
gido pela disponibilidade de financiamento externo e interno, pela
dificuldade de replicagdo de seus recursos internos e pelas possibilidades de
expansao ou investimento em outros mercados que atraem a ateng¢ao dos
empresarios.

Em seu trabalho mais expressivo, Chandler (1990) investiga a emergén-
cia das grandes firmas multidivisionais no periodo que vai da segunda revo-
lu¢do industrial, por volta de 1880, até os anos 1960. Nesse estudo historico,
as estratégias das 200 maiores empresas industriais de trés paises (Estados
Unidos, Inglaterra e Alemanha) sao avaliadas em busca de subsidios para a
constru¢do de uma teoria dinamica capitalista focada no comportamento
individual da firma. O autor defende a posi¢do de que nao é o mercado que
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molda as empresas, e sim as empresas é que moldam o mercado. As estraté-
gias e escolhas feitas pelas empresas determinariam o desempenho tanto no
nivel industrial quanto no nivel da economia nacional.

Com base nesse estudo historico, o autor passa a privilegiar o papel das
estratégias de investimentos das empresas na construcdo de sua estrutura
organizacional prépria, como principal determinante de seu desenvolvi-
mento. Ressalta o papel dos administradores nesse processo dindmico de
tomada de decisoes e alocagao de recursos, o que o leva a eleger o capitalis-
mo gerencial norte-americano (management capitalistn) como a mais efi-
ciente forma de organiza¢do empresarial capitalista do século XX.

Um ensaio sobre os principais resultados e idéias do trabalho de Chandler
pode ser encontrado em Teece (1993). As inovagdes, tanto em processo
quanto em produto, ocorridas no ultimo quarto do século XIX e inicio do
século XX, guardavam um potencial de reduc¢do de custos sem precedentes,
através da exploragdo das economias de escala e escopo.* Chandler conside-
ra que o sucesso de uma firma seria determinado pela sua estratégia em
desenvolver trés atividades que considera essenciais para que ela obtenha
vantagens competitivas em seu mercado: investimento em recursos produ-
tivos suficientes para alcancar as vantagens de custo em escala e escopo;
investimento em marketing, distribuicdo e cadeias de suprimento; recruta-
mento e organiza¢ao de administradores necessdrios a supervisao e coorde-
nag¢ao dos processos produtivos e de planejamento (Teece, 1993).

O processo de crescimento das firmas seria responsavel pela criagdao das
“capacidades organizacionais” proprias de cada firma e que funcionam
como uma espécie de barreira contra novos competidores (first mover ad-
vantage), mesmo para aqueles que ja atuam na inddstria. O que proporcio-
na essa vantagem, na visdo de Alfred Chandler, ndo é o montante de recur-
sos investido em bens de capital de per si, mas sim o desenvolvimento de
uma estrutura organizacional (incluem-se atividades de marketing e distri-
buic¢do) e gerencial capaz de suportar o desenvolvimento de grandes empre-
sas verticalmente integradas e diversificadas.

Nota-se nesse argumento uma grande aproximag¢do com as idéias de
Edith Penrose, mas Alfred Chandler cita as economias de escala e escopo da
firma como responséveis diretos por esse comportamento. Na medida em
que se ampliam a participa¢ao no mercado e a complexidade dos produtos,
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bem como a diversificacdo da firma, aumentam também as exigéncias de
processos especializados de transporte e armazenamento, suportes de insta-
la¢do e manutencio, agoes de marketing junto ao cliente, entre outros. As-
sim, sdo necessdrias hierarquias administrativas, estruturas e sistemas de
gerenciamento para coordenar e controlar os processos gerenciais e produ-
tivos. Nessa competi¢do, a disputa via prego, embora seja importante, perde
o status de principal arma competitiva.

A competicao estratégica da firma é um processo multidimensional e
que vai muito além da competicdo por precos. A capacidade de ofertar em
varios mercados um volume significativo de produtos surge como uma pro-
Xy importante para captar o sucesso da estratégia de longo prazo da firma.
Logo, do ponto de vista deste artigo, destacam-se como pontos passiveis de
testes empiricos das propostas de Alfred Chandler a relac¢do entre econo-
mias de escala e escopo e desempenho das firmas, além de aspectos geren-
ciais e organizacionais que individualizam a firma, os quais também com-
poem a abordagem de Edith Penrose.

1.3 As firmas multinacionais

Outro aspecto relevante para o entendimento das estratégicas competitivas
das grandes empresas refere-se aos incentivos ao processo de internaciona-
lizagao, seja através da realizacao de investimentos diretos externos (IDE) ou
seja, através da decisao de exportar. Hymer (1960) argumenta que os inves-
timentos diretos em outros paises sdo conseqiiéncia das imperfeicdes do
mercado (exclusividades no nivel da firma). Os incentivos a operar além-
fronteira advém das dificuldades de abastecer os mercados alvos via expor-
tagdo. Se tais empresas sao capazes de competir fora de seu pais com conhe-
cimento inferior sobre mercado e produtos em relagdo aos produtores lo-
cais, é porque sao mais eficientes em relagdao aos produtores domésticos.
Portanto, a hipdtese é que as firmas estrangeiras teriam melhor desempe-
nho que as suas concorrentes nacionais.

Em Vernon (1966), o autor relaciona o processo de internacionalizagdo
das firmas com o ciclo de vida do produto. Nos periodos iniciais de desen-
volvimento do produto, em que a incerteza ainda é grande e demandam-se
recorrentes gastos em P&D e uma complexa estrutura produtiva, o produto
é produzido no pais de origem da matriz e é exportado para outras localida-
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des no mundo. Quando atinge um grau de padronizac¢io, hd uma reduc¢io
da incerteza com relacdo a demanda e ao investimento e outros fatores,
como os custos de transporte, custos da mao-de-obra, questoes tarifarias e
ameaca de entrada de outros produtores, passam a ser determinantes para a
localizagao da planta em outros mercados nacionais.

Adicionalmente aos aspectos tratados por Alfred Chandler e Edith Pen-
rose, serd também avaliada a relevancia da origem do capital como determi-
nante do desempenho das firmas. Esse fator é particularmente importante
na economia brasileira devido a forte presenca de empresas estrangeiras em
um amplo ndmero de setores.

1.4 A abordagem neo-schumpeteriana ou evolucionaria

A teoria evoluciondria da firma® volta-se a anélise da dinAmica econémica,
centrada nas inovagdes tecnoldgicas, como definidas por Schumpeter em
Capitalismo, socialismo e democracia (cap. 7).” Essa abordagem considera o
progresso tecnoldgico organizado como a for¢a motriz da dindmica econo-
mica moderna e atribui a firma o papel de principal gerador de inovagdes
tecnoldgicas. Portanto, diferenciais nas capacidades inovadoras determi-
nam as lucratividades e taxas de crescimento das firmas.

A heterogeneidade entre as firmas é essencial dentro do processo de cria-
¢ao de inovagdes tecnoldgicas, pois submete-a a um processo de selecdo
quando sdo colocadas a prova pelas for¢as do mercado onde nem todas tém
a mesma chance. As diferencas entre as firmas sao resultados de seus proces-
sos internos de aprendizado que geram vantagens especificas. As particula-
ridades de cada firma se expressam em suas rotinas, entendidas como um
conjunto de regularidades moldadas pela sua histéria, pelo seu aprendizado
prévio, pela maneira cotidiana com que lida com suas adversidades, pelo seu
sistema de valores e preconceitos, que pautam o comportamento da firma
no seu padrio de produgio, no seu ritmo de crescimento e no seu processo
de busca de inovagodes, enfim, em sua fixagao de estratégias.

A principal proposta da teoria evolucionaria é uma teoria da firma diné-
mica baseada nos processos de busca e selecao e de inovag¢ao e imitagao. O
processo de busca tecnoldgica corresponde a um conjunto especifico de ro-
tinas e procedimentos da firma responsaveis por gerar uma variedade capa-
cita¢des técnicas tacitas: como a firma desenvolve, cria e incorpora novos
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produtos e processo. O processo de selecdao equivale ao processo de escolha
pelo mercado: quais dos produtos e servicos oferecidos sio adequados aos
requerimentos e preferéncias dos consumidores e usudrios.

Os processos de inovagao sdo motivados pela busca de vantagens exclu-
sivas e sdo marcados pela impossibilidade de saber se a alternativa escolhida
é a 6tima. Quanto aos processos de imitacdo, esses tém referéncias no mer-
cado: sdo procedimentos que procuram qualificar a firma a fabricar produ-
tos e incorporar processos ja considerados eficientes ou adequados.

A exploragao de oportunidades geradas por novas tecnologias é o pon-
to-chave para explicar a trajetéria de crescimento e a diversidade de firmas,
na medida em que: amplia as bases de conhecimento da firma e possibilita
que os conhecimentos adquiridos ao longo de sua trajetéria gerem retor-
nos dindmicos; incrementa os conhecimentos tdcitos da firma, na dimen-
sdo de suas rotinas; concede lucros a firma e um poder monopolista, ao
menos tempordrio, que é a motiva¢ao inicial para busca da inovagao; e
amplifica a acumulacdo interna de fundos, que é a base para a realizagdo de
investimentos.

Pelo exposto, é possivel afirmar que as firmas modernas buscam rotinei-
ramente a apropriacdo de lucros ou qualquer outra vantagem competitiva
através da gera¢do de novas tecnologias. A base das inovac¢des em produto e
em processos produtivos e organizacionais seriam suas estruturas internas e
seus gastos (investimentos) voltados a busca de inovagoes. Para Nelson e
Winter (1982), as economias de escala e de escopo nio seriam, portanto, as
proxies mais adequadas para captar o sucesso (desempenho) de uma empre-
sa, mas sim sua propenso a inovar. Na base de dados que é referéncia para
este artigo podem ser identificados as estruturas inovadoras da firma e gas-
tos e investimento em P&D, além de alguns aspectos organizacionais.

2. METODOLOGIA

Os modelos propostos nesta se¢ao visam a captar a possivel relagao entre o
desempenho das firmas, representado por varias medidas de lucratividade e
de geracdo de valor agregado (MLC; e TTF;), participacdo no mercado (S,),
produtividade do trabalho (Prod,), eficiéncia relativa da firma em relacio ao
setor (Efic;), com varidveis especificas das firmas, referentes as suas compe-
téncias e ao seu comportamento estratégico.
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2.1 Atividade inovadora e capacitacio tecnolégica

Vdrias hipdteses emergem das teorias apresentadas no tépico anterior rela-
cionando os processos de inovagao, de aprendizado, de diversificagao de ati-
vidades, as condutas estratégicas e as organizac¢des internas das firmas com
varidveis determinantes diretas e indiretas do seu desempenho. A primeira
hipétese que se apresenta testdvel é um coroldrio direto das teorias evolucio-
ndrias e/ou neo-schumpeterianas de que ¢ a inovagao tecnoldgica a forga
motriz da dindmica e do desenvolvimento industrial. A atividade inovado-
ra, como uma op¢ao estratégica especifica da firma, é a principal determi-
nante do desempenho.

Faz-se mister mencionar o possivel carater bidirecional entre a atividade
inovadora e o desempenho, isto é, até que ponto o desempenho é func¢io da
atividade inovadora da firma e até que ponto esta é uma conseqiiéncia da-
quele. Se fosse considerado o cardter enddgeno dessas varidveis haveria um
problema de simultaneidade entre as varidveis, ou ainda de cumulatividade.
Como o objetivo deste trabalho restringe-se a identificar varidveis que afe-
tem o desempenho em determinado momento do tempo, serd avaliado ape-
nas o papel da atividade inovadora afetando o desempenho, sem maiores
preocupagdes com a relagdo inversa. As proxies de inovagao utilizadas sao
particularmente adequadas para captar essa relagdo, uma vez que a base de
informagoes é a Pintec 2000, que registra informagoes sobre as atividades
tecnoldgicas em trés anos precedentes a 2000. Assim, de certa forma, foi
possivel lidar com parte do tema da retroalimentacao: da inovagao para o
desempenho, mas nao foi possivel tratar do seu inverso: do desempenho
para a inovagao.

Dadas essas restri¢oes, o primeiro modelo avalia a relacdo entre desem-
penho e varidveis relativas a atividade interna de inovagao: PID; indica se a
firma realiza ou ndo P&D e PerPD; informa sobre o percentual da receita
gasto em P&D, a primeira varidvel sinaliza a opgao da firma pela estratégia
de P&D, enquanto a segunda indica o grau de comprometimento com essa
estratégia; Pat;, solicitacao ou existéncia de patentes, e também a varidvel
InvMag;, que mede o percentual dos gastos com maquinas e equipamentos,
sendo incluida para controlar os efeitos no desempenho da firma oriundos
de sua estratégia de investimento, que nao sao considerados voltados a ca-
pacitagdo tecnoldgica:
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TT; :ﬁo +ﬁ1 PID1+182 Pati+ﬂ3 PerPIDi+ﬁ4IﬂVMaqi+8i (11)

O segundo modelo relaciona o desempenho com a propensao a inovar
da firma. Serd utilizada a varidvel Introd;, indicando se a firma introduziu
no mercado alguma nova técnica ou imitagao de produto e/ou processo,
como forma de avaliar o sucesso ou a eficicia de sua atividade inovadora.
Esse segundo modelo seria uma versao mais simples dos argumentos neo-
schumpterianos.

ﬂi:ﬁo +ﬂ1 ITltT'Odi'FEi (12)

2.2 Organizacao interna e estratégias

Tanto Penrose (1958) quanto Chandler (1992) destacam os servigos geren-
ciais ou capacidades organizacionais da firma como o principal responsével
pelo seu desempenho; no segundo plano estdo os fatores estruturais que sdo
comuns as firmas de uma mesma industria.> Uma vez que a capacidade ge-
rencial da firma é um fator de produgao especifico (non-tradable), este nao
pode ser adquirido no mercado, logo a capacidade de expansio da firma fica
limitada pela sua propria capacidade gerencial.

A identificagdo rigorosa dos elementos organizacionais e estratégicos
que determinam o sucesso de uma firma em especial requer estudos de caso
que considerem os aspectos histéricos e o ambiente conjuntural no qual ela
estd inserida. Isso porque envolve questdes de dificil mensuragao que, mui-
tas vezes, s6 podem ser avaliadas qualitativamente, o que coloca sérios obs-
tdculos a uma andlise comparativa entre firmas. Por outro lado, pode-se
investigar de maneira genérica se algumas decisdes tomadas pelas firmas e
alguns aspectos relacionados pela sua organizag¢do interna tém alguma rele-
vancia na determinacido de seu desempenho.

Para identificar se algumas caracteristicas da organiza¢ao interna da em-
presa disponiveis no banco de dados relacionam-se com algumas das medi-
das de desempenho, serdo usadas as varidveis PessPD;, referindo-se ao nud-
mero de pessoas ocupadas no desenvolvimento de P&D (funciondrios
efetivamente aptos a desenvolverem P&D: graduados, mestres e doutores), e
Tempoes;, que mede o tempo médio de estudo dos trabalhadores. A justifi-
cativa é que a forma de se estruturar seu departamento de P&D e a decisao
sobre a qualificacdo dos funciondrios a serem contratados ou os incentivos
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para que se qualifiquem refletem, além da estratégia de atuagdo da firma,
aspectos sobre sua organizac¢ao interna (De Negri e Laplane, 2003). Dessa
forma, tais varidveis serdao regredidas contra as varidveis de desempenho:

7; =L + B PessPD; + 3, Tempoes; + € ; (1.3)

Para avaliar a estratégia das firmas seré utilizada a variavel Estrat;,” que
condensa as informagdes relacionadas & implementac¢ao das seguintes me-
didas pela firma: mudanga da estratégia corporativa, implementag¢ao de no-
vas técnicas de gestdo, alteragdes da estrutura organizacional, mudancga na
estratégia de marketing, mudanca nos produtos, certificagdo de normas de
qualidade.'” Também serd utilizada uma variavel que indica sobre a conti-
nuidade do programa de P&D (ContPD;) da firma, se ele existir. Assim, o
modelo fica da seguinte forma:

7; =Py + B, ContPD; + B, Estrat; + ¢; (1.4)

2.3 Escopo e escala de producao

As economias de escala e escopo sdao responsaveis por redugdes no prego
unitdrio do bem e pela alocagio eficiente dos recursos. Um dos pontos cen-
trais da teoria da firma de Chandler é a explora¢do das economias de escopo
e escala em diversos mercados e industrias conexas, tal qual no caso das
grandes empresas multidepartamentais no inicio do século XX. Isso posto,
propode-se avaliar a relagdo entre o escopo de produgdo, medido pela varia-
vel Escoprod; — que é uma soma dos quadrados da participagdao dos trés
principais produtos produzidos pela firma —, a escala de produgao, aproxi-
mada aqui pelo tamanho absoluto da firma, medida pelo logaritmo do nu-
mero de pessoas ocupadas (Lpo;,), e as varidveis representativas do desempe-
nho da firma, conforme o modelo a seguir:

7; =Py + B Escoprod; + B,Lpo; + ¢; (1.5)

2.4 A origem do capital

Aratjo (2005) afirma que a entrada de uma empresa transnacional ou o
aumento de sua participa¢do no mercado doméstico por meio de investi-
mento estrangeiro direto ou simplesmente reinvestimentos de lucros obti-
dos no mercado nacional podem afetar de virias maneiras as empresas na-
cionais.
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Sob a perspectiva desse estudo, importa identificar se existe alguma di-
ferenca intra-industrial derivada da origem do capital que afeta o desem-
penho. As firmas podem ter objetivos semelhantes, mas podem ter estraté-
gias distintas e, principalmente, resultados diferenciados. Por exemplo, em
paises como o Brasil, com baixo desenvolvimento tecnolégico e forte par-
ticipacdo de firmas estrangeiras no setor industrial, a estratégia de gastos
com P&D de uma firma estrangeira em geral ¢ voltada para a adaptacao de
processos e produtos, ja que o desenvolvimento de produtos e processos é
feito no pais de origem. J4 os esfor¢os inovadores das industrias nacionais
podem estar sendo direcionados a inovacao de produtos e processos ou a
aquisi¢do externa de tais inova¢des. Sem considerar essas diferencas de
propriedade do capital, pode-se chegar a conclusoes distorcidas sobre a
capacita¢io tecnoldgica e propensdo a inovar de empresas nacionais e es-
trangeiras.

A principio, a teoria microeconémica sugere que os movimentos de ca-
pitais entre os paises sio motivados pela possibilidade de obten¢do de taxas
de retorno superior as do pais de origem da matriz. No entanto, essa justifi-
cativa, bastante adequada para explicar os movimentos de capital especula-
tivo, nao responde completamente a questdo sobre a realiza¢ao de investi-
mentos diretos estrangeiros (IDE), ou, mais especificamente, por que as
firmas ampliam sua produg¢ao para além das fronteiras do pais de origem.
A resposta a essa questao pode indicar algum diferencial entre as firmas de
capital estrangeiro e doméstico.

As capacidades de uma firma multinacional ndo sdo oriundas apenas de
sua base produtiva local e nem o seu processo de aprendizagem se restringe
ao inicio de suas operagdes no novo pais. Ao invés disso, as filiais de firmas
multinacionais herdam capacitacdes e diferenciais competitivos da matriz e
de outras unidades do grupo que as diferenciam das firmas domésticas. Sob
essa perspectiva, pode-se admitir que a origem do capital, embora nao sen-
do uma varidvel estratégica ao alcance das decisdes das firmas, afeta de al-
gum modo o desempenho da firma em relagdo a seus competidores. A ava-
liagao do impacto da diferenciagao entre firmas nacionais e estrangeiras serd
feita por uma varidvel que indica a origem do capital da firma (Multis;), pelo
modelo (1.6), conforme mencionado na préxima se¢io.
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2.5 Insercao externa

Com o comércio internacional pretende-se avaliar varias hip6teses sobre o
desempenho da firma. As importa¢des podem proporcionar vantagens para
as firmas quando a oferta externa oferece vantagens diferenciais em rela¢ao
a oferta doméstica. As exportagdes podem ser vistas como parte de uma
estratégia de diversificacdo de mercado, em especial para as firmas de capital
nacional, que serd adotada na possibilidade de obtenc¢dao de pregos mais
atraentes no mercado externo além de outros, como o aprendizado tecnolé-
gico e obtencao de receitas em outras moedas. Ja para as firmas estrangeiras,
essa relacdo é ambigua: alguns autores argumentam que as firmas estrangei-
ras tém maior facilidade de exportar, mas, por outro lado, em funcao de
suas estratégias globais, as firmas transnacionais podem obrigar as filiais
estrangeiras a focar em seus mercados domésticos e/ou restringir o volume
e controlar os destinos de exportacao.

No periodo recente, hd evidéncias em favor da relagao positiva entre pro-
priedade estrangeira do capital e desempenho exportador (Araijo, 2005).
Espera-se que tanto importa¢des como exportagdes sejam positivamente
correlacionadas com o desempenho da firma. Gomes e Ellery Jr. (2005) en-
contram para o caso brasileiro trés fatos estilizados comuns a outros paises,
como Franga e Estados Unidos, que corroboram a hipdtese de uma relagao
positiva entre exporta¢ao e desempenho.

A atividade exportadora da firma pode ser entendida também como um
reflexo de sua produtividade em relagao a seus competidores externos, con-
forme prevéem em geral os modelos de comércio internacional. Dentro da
nossa proposta de analisar os determinantes internos do desempenho das
firmas, a op¢ao pelo mercado externo é uma varidvel estratégica, uma deci-
sdo tomada a partir de suas competéncias centrais e estruturais da firma,
isto é, avaliando sua competitividade em relagdao a competidores em outros
mercados.

Os efeitos da inser¢do externa sobre o desempenho da firma serao avalia-
dos por duas varidveis que medem a taxa de importa¢ao e exportagao sobre
a receita liquida de vendas da firma (PerImp; e PerExp;, respectivamente).
Entretanto essa especifica¢ao merece um cuidado adicional, pois, para o
caso brasileiro conforme resultado do trabalho de Arbache e De Negri
(2001), apud De Negri e Laplane (2003), existe uma propensao maior de as
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empresas estrangeiras se engajarem no comércio exterior.!! Nesse caso, fica
dificil distinguir a importincia da origem do capital e o efeito da inser¢do
externa como decisao estratégica. A solu¢do encontrada é incluir no modelo
uma dummy referente a origem do capital (estrangeiro/nacional); dessa for-
ma, estar-se-4 avaliando concomitantemente a hip6tese discutida na se¢do
anterior, sobre a relevancia da origem do capital para o desempenho indus-
trial. O modelo serd o seguinte:

7; =Py + B Perlmp; + B, PerExp; + 5 Multi; + €; (1.6)

2.6 Variaveis dependentes, base de dados e métodos de econométricos

Como observado, as propostas tedricas eleitas para este estudo indicam de-
terminantes diferentes para o sucesso competitivo das firmas a longo prazo
e esse sucesso pode ser medido. Esses determinantes sdo associados a medi-
das de desempenho da firma. Esses determinantes, por sua vez, implicam
escolhas de proxies adequadas. Da mesma forma, é necessdrio construir pro-
xies para as medidas de desempenho. A construgdo dessas proxies levou em
conta as bases de dados disponiveis para o estudo da economia brasileira:

(1) MLC; — taxa de margem de lucro: a receita liquida de vendas total
subtraida dos custos e despesas totais e do gasto com pessoal dividido pela
receita liquida de vendas total;

(2) TTF; - taxa de transformacao industrial: valor da transformacao in-
dustrial (VTI) dividido pelo valor bruto da transformacgdo industrial
(VBTI);

(3) S;— participa¢do no mercado: percentual da receita liquida de vendas
total da firma em relagdo a receita liquida de vendas total da industria em
que estd inserida;

(4) Prod; — produtividade aparente do trabalho: valor da transformacao
industrial (VTI) dividido pelo nimero de pessoas ocupadas (PO);

(5) Efic; — eficiéncia relativa da firma: produtividade do trabalho da fir-
ma sobre a produtividade do trabalho do setor industrial (conforme classi-
ficagao CNAE-4) a que pertence a firma.

Vale notar que as varidveis de desempenho listadas nao sao resultados
diretos das decisoes das firmas, mas sdo resultados — mesmo que parciais
— da concorréncia setorial. Em todas elas hd uma dimensao que foge total-
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mente ao controle privado, logo, tais relacdes podem ser consideradas de
desempenho.

Foram utilizadas as bases de dados da Pintec 2000 (Pesquisa Industrial
de Inovag¢ao Tecnoldgica) e da PIA-Empresas (Pesquisa Industrial Anual)
relativas ao ano 2000. A Pintec 2000 contém informacdes sobre a atividade
de inovagao tecnolégica industrial nos dltimos trés anos e a PIA-Empresas,
realizada anualmente, fornece um conjunto de informagdes gerais sobre as
firmas industriais. As informagdes sobre a origem do capital da firma, co-
mércio exterior (importacdes e exportagoes) e tempo médio de estudo dos
trabalhadores foram incorporadas a base de dados a partir de informagdes
do CEB/Bacen, Secex/MDIC e Rais/MTE, respectivamente.!?

Como forma de preservar o sigilo das informagdes da Pintec e PIA-Em-
presas e para garantir um minimo de informagdes sobre as empresas em
cada industria que viabilize o tratamento econométrico, a amostra utilizada
se restringiu a todas as industrias que contém pelos menos 20 firmas na
CNAE-4, descartando da amostra CNAE-4 com um ntimero menor de fir-
mas. Foram também utilizados alguns “filtros” que excluiram algumas fir-
mas, tais como: empresas com valor agregado nulo, firmas com faturamen-
to mensal inferior a um saldrio minimo, firmas sem trabalhadores, firmas
com taxas de lucro acima de 100% ao ano. A op¢ao por considerar a indus-
tria no nivel de quatro digitos se deve a maior proximidade concorrencial
entre as firmas de uma mesma industria. Assim, a amostra deste trabalho
contém 4.498 firmas distribuidas em 106 setores industriais (CNAE-4). Vale
notar que a Pintec 2000 tem informagdes sobre 72 mil firmas e corresponde
a principal base de dados para este estudo, em particular no que tange aos
aspectos tecnoldgicos.

Os modelos cross-sections serdo estimados por Minimos Quadrados Or-
dinérios (MQO), com a variancia dos estimadores calculada através da ma-
triz de White!® (Matriz de Covariancia Robusta), a partir dos residuos da
regressao por MQO, para contornar o problema de perda de eficiéncia dos
estimadores na presenca de heterocedasticidade. Em todos os modelos pro-
postos serdo incluidas nas regressoes varidveis dummies relativas ao setor
industrial a que pertence a firma, conforme sua classificagao CNAE a quatro
digitos, e uma variéavel de intensidade de capital'* (Ka;) para controlar pelas
diferencas de capital entre as firmas.
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3. RESULTADOS

3.1 Lucro, renda e capacitacoes tecnolégicas

Na tabela 1 sdo apresentados os resultados das regressdes derivadas do mo-
delo (1.1), em que quatro varidveis que refletem o desempenho da firma
foram utilizadas como varidveis dependentes: MLC; é o mark-up, TTF; é a
taxa de transformacgao (VTI/VBPI), Prod; é a produtividade aparente de tra-
balho e §;¢é a participa¢ao no mercado da firma (receita liquida de vendas
anual).

Pelos resultados da tabela 1 nota-se que as varidveis relativas a atividade
de capacitagdo tecnoldgica das firmas sao relevantes para explicar as varias
medidas de desempenho das firmas, a exce¢dao da Taxa de Transformacao
Industrial (TTF;). Os resultados indicam que as firmas que desenvolvem
P&D, possuem patentes e investem mais em P&D tendem a ter uma maior
margem receita-custo e mais alta produtividade do trabalho (absoluta e re-

lativa a média industrial) do que as firmas que ndo desenvolvem essas ativi-
dades.

Tabela 1: Resultados das regressdes referentes ao modelo (1.1)

Variavel MLC, TTF; Prod; Efic; Si
Intercepto 0,165* 0,52* 18391* 0,545* 0,664*
Desvio 0,058 0,039 4412 0,13 0,257
PID; 2,0E-2* -9,3E-3"¢ 7668* 0,2* 0,667*
Desvio 7,0E-03 7,0E-03 1235 0,033 0,065
PAT; 0,016* 0,0117* 4541* 0,1* 0,54*
Desvio 0,004 0,004 816 0,018 0,074
PerPD; 8,9E-3* 1,0E-2* 3484* 5,8E-2* 1,7E-1*
Desvio 3,0E-3 4,0E-3 9,07E+2 1,56-2 5,4E-2
InvMag; 5,4E-3%** 2,3E-3"¢ 3317* 1,0E-1"* 9,5E-1*
Desvio 3,0E-3 3,0E-3 943 2,561 2,1E-1
Ka; 1,0E-3"* 4,0E-3* -20,5"s 5,2E-4ns

Desvio 1,0E-3 1,0E-3 119 2,0E-3
R2 0,23 0,23 0,25 0,085 0,21
R2adj 0,21 0,21 0,23 0,0624 0,18
F 12,3 12,3 13,55 3,72 11
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — nao significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.
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Nota-se que as duas varidveis de acumulac¢do de capital fisico, InvMag; e
Ka;, tiveram sua significdncia comprometida. No caso do modelo para a
varidvel dependente Prod;, era esperado que, quanto maior o investimento
em maquinas, maior a produtividade do trabalho, conforme encontrado.
Entretanto, em face da pequena significancia do investimento em capital
fisico (varidveis InvMag; e Ka;) em relacdao aos investimentos em inovagao
(PID;, PAT; e PerPD;), pode-se inferir que, embora o investimento de forma
genérica seja relevante para o desempenho da firma, ele serd mais relevante
se for voltado para inovagdo e ndo somente para ampliagdo da capacidade
instalada.

Nas cinco primeiras colunas da tabela 2a estao os resultados do modelo
(1.2). Um modelo para avaliar a varidvel Introd,; justifica-se por uma espera-
da correlacio dessa varidvel com as varidveis PID;, PAT; e PerPD;; além disso,
assume-se que a varidvel Introd; capta o sucesso obtido pela firma em sua
atividade de P&D ou aquisi¢ao de P&D externo e da orientacdo de sua estra-
tégia competitiva. Assim, as firmas que introduzem inovag¢des no mercado
ou imitag¢des de produto ou processo estao mais propensas a ter um desem-
penho relativamente superior nas varidveis ora utilizadas.

Nas cinco ultimas colunas da tabela 2b sdo apresentadas as regressoes do
modelo (1.2) com a seguinte modificagdo: a varidvel Introd; é dividida em

Tabela 2a: Resultados das regressdes referentes ao modelo (1.2)

Variavel MLG; TTF; Prod; Efic; Si
Intercepto 0,15* 0,52* 16246* 0,50* 0,34n.s.
Desvio 0,06 0,04 4821 0,14 0,30
Introd; 2,2E-2* 1,9E-3"* 5529* 0,13* 0,69*
Desvio 4,0E-03 4,0E-03 561 0,01 0,06
Kaj 1,1E-3*** 4,0E-3* -16,22"* 7,7E-4"5
Desvio 6,5E-4 1,2E-3 120 2,3E-3
R2 0,23 0,2 0,23 0,7 0,13
R2adj 0,21 0,18 0,22 0,05 0,11
F 12,75 10,8 12,8 3,3 6,4
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — nao significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.
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duas outras varidveis: uma que indica se a firma introduziu alguma inova-
¢ao de produto ou processo nova para o mercado, Inova,, e a segunda indica
se a inovac¢ao de produto ou processo introduzida nao é nova para o merca-
do® (Imita;). Nesse caso serd possivel comparar o médulo dos coeficientes
por se tratar de medidas compardveis entre si.

Em primeiro lugar nota-se que os coeficientes continuam positivos e sig-
nificativos, a exce¢ao da regressao para TTF;. Contudo, merece destaque a
magnitude dos coeficientes da varidvel Inova;, que sdo sempre superiores
aos da varidvel Imita;. Essa diferenca sugere que a estratégia de inovar é su-
perior a estratégia de imitar; hd, portanto, claro indicio em favor das teorias
que afirmam serem as decisdes de inovar cruciais para o desempenho das
firmas.

Os modelos (1.1) e (1.2) merecem atencdo especial quando regredidos
contra a varidvel S (participagao de mercado). As teorias com vieses neo-
schumpeterianos afirmam que as grandes firmas e corporagdes sao mais
propensas a desenvolverem P&D do que as firmas pequenas. Considerando
a participa¢ao no mercado da firma como uma aproximagao para o seu ta-
manho relativo dentro de sua industria, é possivel identificar uma relagdo

Tabela 2b: Resultados das regressoes referentes ao modelo (1.2)

Variavel MLG; TTF; Prod; Efic; Si
Intercepto 0,15* 0,52* 17516* 0,52* 0,47***
Desvio 0,06 0,04 4483 0,13 0,26
Imita; 1,7E-2* -2,5E-3n.s. 2355* 0,08* 0,38*
Desvio 4,0E-3 5,0E-3 641 0,02 0,04
Inova; 3,7E-2* 1,4E-2** 14437* 0,30* 1,56*
Desvio 6,0E-3 6,0E-3 1391 0,03 0,15
Ka; 1,0E-3*** 4,0E-3* -37,86" 3,7E-4"*
Desvio 6,5E-4 1,2E-3 1,10E+02 2,3E-3
R2 0,23 0,2 0,25 0,08 0,16
R2adj 0,21 0,18 0,23 0,06 0,14
F 12,7 10,7 13,8 3,66 8,34
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — no significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.



N. S. de Carvalho Junior e R. M. Ruiz — Determinantes do desempenho das firmas: um... 117

positiva entre o tamanho da firma e sua atividade inovadora. Ainda que se
argumente que a estratégia inovadora nao apresenta resultados imediatos e
requer um periodo de maturagdo — logo, ndo se poderia estabelecer sua
relacao com o tamanho e participagdao de mercado da firma —, faz-se neces-
sario lembrar que este estudo procura identificar aspectos caracteristicos da
firma dos ultimos trés anos, portanto, a relacao entre essas varidveis nao
seria espuria, podendo ser determinada no sentido proposto pela teoria, isto
é, atividade inovadora afetando o desempenho.

A hipdtese que justificaria uma relagdo positiva entre a participagao de
mercado e a inovagao seria: quanto maior a produgdo sobre a qual a firma
pode aplicar os beneficios derivados da inovac¢do, maior o retorno da ativi-
dade de P&D ou quanto maior a produgdo, menor o custo médio da inova-
¢do por bem produzido (Cohen e Klepper, 1996). Dessa forma, as firmas
com maior participa¢ao no mercado tém maior incentivo para desenvolver
P&D do que as firmas com menor participa¢do, em se tratando de uma
andlise intra-industrial. Além disso, a eficiéncia da firma em rela¢ao a média
da indtstria também se mostra mais relacionada a estratégia inovadora da
firma do que a acumulagao de capital fisico, conforme se observa pela baixa
significancia das varidveis Invmag; e Ka;.

Esse fato, aliado aos resultados encontrados nesta se¢do para os modelos
com varidvel dependente S, chama a aten¢ao quanto as interpretagdes mais
usuais de que a relagdo positiva entre participagao no mercado e lucrativi-
dade é derivada da agdo anticompetitiva e colusiva das lideres da industria.
Este estudo ressalta que tais participagcdes de mercado podem ser também

resultado de uma maior eficiéncia técnico-econémica.

3.2 Lucro, renda, organizacdo interna e estratégias

A tabela 3 contém os resultados do modelo (1.3). Quando avaliamos as va-
ridveis explicativas PessPD; e TempoEs;, seus coeficientes sdo positivos e sig-
nificantes, sugerindo que empresas com maior numero de funcionarios em
seu departamento de P&D e com nivel de instru¢ao médio de seus funcio-
nérios tém desempenho superior. Como a organiza¢ao de departamentos
de P&D é mais comum em empresas de grande porte, é provavel que melhor
desempenho seja encontrado entre as firmas de maior porte. Entretanto,
isso ndo exclui também a interpretacdo de que firmas de menor porte pos-
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Tabela 3: Resultados das regressdes referentes aos modelos (1.3)

Variavel MLG; TTF; Prod; Efig Si
Intercepto 0,06"= 0,52* -39,721* -0,64* 0,47**
Desvio 0,06 0,05 6,999 0,18 0,26
PessPD; 3,7E-3* 1,7E-3* 2,097* 3,5E-2* 3,8E-1*

Desvio 9,0E-4 7,0E-4 265 5,6E-3 4,2E-2
TempoEs; 1,3E-2* 2,2E-4"s 7,406* 1,5E-1* 1,6*
Desvio 2,3E-3 2,6E-3 461 1,0E-2 0,15
Ka 9,2E-4ns 3,8E-3* -46"s -9,5E-5"
Desvio 7,04 1,3E-3 136 2,7E-3
R2 0,24 0,20 0,33 0,13 0,16
R2adj 0,22 0,18 0,31 0,11 0,14
F 12,7 10,55 0,2 6,3 8,34
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — nao significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.

sam ter organizado sua prépria estrutura de P&D e isso tenha lhes propor-
cionado crescimento em sua inddstria.

Admitindo-se a hip6tese de que o tempo médio de estudo dos trabalha-
dores reflete a complexidade da tecnologia da empresa, também é possivel
inferir que as firmas que optam por tecnologias mais avancadas tendem a
apresentar melhor desempenho. Em particular com relagdo aos modelos
com a variavel Efic; apesar das diferencas entre as necessidades de qualifica-
¢ao exigidas para cada industria, nota-se que aquelas firmas que privilegiam
a contrata¢do de mao-de-obra mais qualificada tendem a ser mais eficientes
em relagdo a suas congéneres.

Com respeito as varidveis diretamente ligadas a estratégia, modelo (1.4),
cujos resultados estao apresentados na tabela 4, encontrou-se sinal diferente
para as variaveis: enquanto ContPD,; teve sinal positivo, indicando que as
firmas que tém uma estratégia de P&D continua tém desempenho superior,
a variavel Estr; apresentou sinal negativo. Uma justificativa pode ser encon-
trada a partir da andlise da varidvel: Estr; é construida a partir de informa-
¢do das firmas sobre a realiza¢do de alguma mudanga estratégia importante
nos ultimos trés anos. Assim, é possivel que a motivagao para a mudancga
estratégica na firma esteja relacionada ao desempenho recente insatisfaté-
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Tabela 4: Resultados das regressdes referentes aos modelos (1.4)

Variavel MLG; TTF; Prod; Efig Si
Intercepto 0,19* 0,5* 29,904* 0,83* 1,57*
Desvio 0,06 0,04 4515 0,13 0,27
Estr; -6,5E-3* 4,3E-3"s  -2580* -6,5E-2* -2,0E-1*
Desvio 2,3E-3 2,6E-3 340 8,9E-3 2,3E-2
ContPD; 1,6E-2* 1,0E-2** 4037* 9,0E-2* 6,6E-1*
Desvio 5,0E-3 5,0E-3 846 1,9E-2 6,3E-2
Ka 1,0E-3%** 4,0E-3* -18,6"* 6,8E-4"=
Desvio 6,1E-4 1,3E-3 115 2,3E-3
R2 0,23 0,2 0,24 0,07 0,13
R2adj 0,21 0,18 0,22 0,05 0,11
F 12,5 10,8 13 3,48 6,5
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — nao significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.

rio; logo, o sinal negativo da varidvel, juntamente com sua significincia, in-
dica que a firma identificou uma situagao adversa e tentou uma diferencia-
¢ao estratégica para melhorar o desempenho.

3.3 Lucro, renda e escala e escopo produtivo

Com relagdo ao escopo de producio da firma, entendido como a variedade
de produto que a firma produz, encontramos uma rela¢ao negativa e signi-
ficativa da varidvel EscoProd; com as varidveis de desempenho da firma,
conforme indicam os resultados da tabela 5. Deve-se ressaltar que quanto
maior o valor da varidvel maior é o grau de especializacido da firma. Isso
posto, um sinal negativo no coeficiente dessa varidvel indica que ha uma
relagdo positiva entre o grau de diversificacdo da firma e o seu desempenho
setorial, em um indicio da relevincia da hipdtese da existéncia de econo-
mias de escopo.

Convencionalmente, a justificativa de que a diversificacao da firma é
uma variavel relevante para explicar seu desempenho advém da hip6tese de
que o custo de produc¢ao conjunto de dois bens é inferior a soma dos custos
da producio independente de cada bem. Essa vantagem seria proporciona-
da pela existéncia de recursos internos a firma que poderiam ser comparti-
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Tabela 5: Resultados das regressdes referentes ao modelo (1.5)

Variavel MLG TTF; Prod; Efic; S;
Intercepto 0,06"= 0,45* -2508"= 0,15ns 1,36*
Desvio 0,06 0,04 4938 0,14 0,26
EscoProd; -4,5E-3* 2,1E-2**  -5806* -1,3E-1* =1, %%
Desvio 1,0E-3 1,1E-2 1357 3,7E-2* 0,6
Lpo; 2,7E-2* 1,56-2* 6192* 0,12*
Desvio 3,0E-3 4,0E-3 609 0,02
Ka; 1,0E-3"* 4,0E-3* -14,31n= 6,9E-4"
Desvio 6,4E-4 1,3E-3 84 2,1E-3
R2 0,24 0,21 0,25 0,08 0,09
R2adj 0,22 0,20 0,23 0,05 0,07
F 13,20 11,00 14,00 6,80 4,45
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. — nao significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.

lhados para a produgio de outros bens a um custo inferior ao que se teria se
fossem produzidos independentemente (Panzar e Willig, 1981).

A existéncia de uma relagio positiva entre as medidas de desempenho e
o logaritmo do ndmero de trabalhadores (proxy para tamanho da firma)
reforca a idéia de existéncia de economias de escala. Na visao de Chandler, é
essa dimensdo ou a escala maior da firma que lhe possibilita especializar seu
trabalho gerencial, organizar sistemas distributivos e de marketing eficien-
tes e explorar os novos desenvolvimentos tecnoldgicos, criar estruturas
multidepartamentais etc. Portanto, sob a ética das economias de escala e
escopo como comentadas por Chandler, os resultados anteriores permitem
sugerir a superioridade das grandes firmas que diversificam sua produ¢ao
em relacdo as pequenas e/ou especializadas.!®

3.4 Lucro, renda, insercao externa, origem do capital

Este modelo apresenta um elemento conjuntural referente a relagao entre as
variaveis de comércio externo e a lucratividade. A base de dados refere-se ao
ano 2000, incorporando os efeitos da maxidesvalorizagao do real ocorrida
em janeiro de 1999; logo, é esperado que as firmas exportadoras tenham
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Tabela 6: Resultados das regressdes referentes aos modelos (1.6)

Variavel MLG; TTF; Prod; Efig Si
Intercepto 0,27* 0,63* 28,356* 0,52"s 0,54*
Desvio 0,04 0,03 3,406 0,62 0,125
Perlmp; 1,1E-2 " -1,5E-1* 59,35* 1,16* 2,68*
Desvio 4,8E-2 5,0E-2 8,184 0,2172 1,05
PerExp; 1,0E-01* -3,0E-02**  14012* 0,66* 1,01*
Desvio 1,7E-2 1,5E-2 2737 0,116 0,14
Multis; 0,06* 0,04* 47,75* 0,84* 2,52*
Desvio 0,01 0,01 2,04 0,08 0,28
Kaj 8,9E-4"s 4,1E-3* —173"s, -2,4E-3"
Desvio 1,0E-3 1,0E-3 115 2,2E-3
R2 0,23 0,20 0,34 0,15 0,15
R2adj 0,21 0,18 0,32 0,13 0,13
F 12,60 11,00 21,46 7.26 7,40
N 4498

Notas:
(1)*, **, *** significativo a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
(2) n.s. = n&o significativo.

(3) Dummies setoriais foram incluidas em todas as regressoes.

seus lucros positivamente afetados enquanto as firmas importadoras te-
nham seus lucros corroidos. Acerca dessa relagao conjuntural entre a varid-
vel PerImp;e alucratividade, os resultados do modelo (1.6), apresentados na
tabela 6, indicam que apenas para TTF; apresentou-se relacdo negativa com
o percentual de importag¢do. De forma andloga, aplicando o argumento con-
juntural a andlise da varidvel PerExp;, argumenta-se que as firmas engajadas
em estratégias de exportacao beneficiaram-se da desvalorizagao cambial, o
que justifica a relagao positiva encontrada entre as varidveis de lucratividade
e o percentual de exportagdo. Por conta disso nao seria possivel inferir sobre
a superioridade das estratégias de comércio externo sobre o desempenho da
empresa.

Por outro lado, visando a abordar a dimensao estrutural da relacao entre
as variaveis do modelo, quando se avaliam a produtividade do trabalho e a
eficiéncia relativa da firma, em relagao aos percentuais de importagdes e
exportagdes, encontra-se uma associacao positiva e significante entre elas,
indicativo da superioridade das firmas que se engajam no comércio interna-
cional em relagdo aquelas que s6 atuam no mercado doméstico. Admite-se
que se a firma é capaz de exportar, ela é competitiva externa e internamente,
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senao nao seria elegivel para competir em duas areas de mercados distintas
e marcadas por elevadas assimetrias de preferéncias, imensas diferencas de
renda, variados e marcantes custos de transporte.

Os resultados dos modelos cujas varidveis dependentes sao a margem de
lucro, a produtividade e a participa¢do no mercado reforcam os fatos estili-
zados mencionados por Gomes e Ellery Jr. (2005), indicando que as firmas
exportadoras sao as lideres no mercado doméstico (maior participagao no
mercado), t¢ém maior produtividade e sdo uma minoria, o que pode ser in-
ferido a partir do fato de que nas faixas de participagdo no mercado supe-
riores o ndmero de firmas é decrescente.

Com rela¢do a dummy de origem do capital, o resultado indica que as
firmas estrangeiras sao, em geral, lideres nos mercados em que atuam (no
mercado indicado pela sua classificagdo CNAE-4) e mais eficientes relativa-
mente as nacionais. Essa avaliacao tem dois enfoques. Sob o enfoque de
Hymer (1960), se uma firma decide realizar um investimento estrangeiro é
porque ela é mais eficiente que suas concorrentes locais domésticas, e como
conseqiiéncia conquista maior participa¢gdo no mercado. Ja sob o enfoque
de Vernon (1966), a ameaga de entrada de novos competidores leva ao in-
vestimento estrangeiro direto em setores intensivos em capital e em tecno-
logia, e isso garante as firmas estrangeiras certas vantagens sobre as concor-
rentes locais, o que lhes permite conquistar uma posi¢gao hegemonica no
mercado. Portanto, a revelia das questdes conjunturais que envolvem essa
analise, é possivel constatar a eficdcia das estratégias de exportacio e de ex-
pansdo para o mercado externo via investimento direto em produgao além
das fronteiras.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Como colocado, o objetivo deste artigo foi construir alguns modelos econo-
métricos balizados pelos argumentos de alguns destacados proponentes de
abordagens das capacita¢oes internas das firmas, em particular aquelas rela-
cionadas as estratégias inovadoras. Os modelos testados foram construidos
de modo a se manterem mais préximos aos argumentos originais e tedricos
dos autores. E certo que uma variedade de outros modelos poderia ser cons-
truida para avaliar a importancia relativa desses argumentos. Essa é uma
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tarefa que demandaria uma complexa e variada “mesclagem” de diversos
argumentos tedricos e de recortes setoriais e empiricos, em particular no
que tange a questdo da temporalidade ou efeitos retroalimentadores e
cumulativos. Essa é certamente uma linha de trabalho que merece ser de-
senvolvida em um segundo momento. Contudo, dado o escopo deste traba-
lho, algumas considera¢des podem ser apresentadas.

O primeiro resultado que se destaca dos modelos refere-se a varidvel in-
tensidade de capital, que teve uma relevancia limitada nas medidas de lucra-
tividade. Para as outras medidas de desempenho (Prod; e Efic;) ela pratica-
mente nao apresentou significancia, o que indica a importincia de outras
formas de investimentos nao capitais para o melhor desempenho relativo de
uma firma.

Um segundo resultado indica que as variaveis de capacitac¢io tecnoldgica
e desempenho inovador estao positivamente relacionadas com o desempe-
nho e com a eficiéncia da firma. A maior relevincia dos investimentos em
inovag¢ao em rela¢ao aos investimentos em ampliacao de capacidade fisica, a
superioridade das estratégias de inovacao em relacdo as estratégias de imi-
tagdo e a estruturagdo de departamentos internos de P&D vao ao encontro
das propostas tedricas desenvolvidas por Nelson e Winter e, em alguma me-
dida, dos argumentos de Chandler e Penrose.

Na tentativa de investigar como atributos internos a firma podem deter-
minar seu desempenho, as varidveis tempo de estudo médio dos trabalha-
dores e ndmero de pessoas alocadas nas atividades de P&D forneceram in-
dicios relevantes sobre a importancia da estratégia de contrata¢ao de
mao-de-obra mais especializada (ou incentivo aos trabalhadores a se quali-
ficarem) em rela¢ao ao desempenho das firmas. Um corpo de trabalhadores
qualificado favorece o escopo e a operacio de tecnologias mais complexas,
além de aumentar a produtividade corrente do trabalho. J4 a internaliza¢ao
das atividades de P&D, esta permite a firma maior controle sobre o processo
de P&D e indica o comprometimento da firma com a estratégica de busca de
inovagoes.

Com o objetivo de avaliar o papel de mudangas estratégicas recentes na
firma sobre seu desempenho, verificou-se que as firmas que experimenta-
ram mudangas estratégicas nos tltimos trés anos o fizeram motivadas por
situacoes adversas, queda de lucratividade ou reducio na eficiéncia, de for-



124 R. Econ. contemp., Rio de Janeiro, 12(1): 97-127, jan./abr. 2008

ma que as mudancas implementadas tiveram um carater reativo e defensivo.
Isso justificaria o sinal negativo entre as varidveis de desempenho e a varid-
vel da implementacdo de novidades estratégicas (Estr;).

Na dire¢ao das propostas de Chandler, com vistas a avaliar a hip6tese
sobre explora¢do das economias de escala e escopo propiciadas pelo desen-
volvimento tecnoldgico, encontrou-se que as varidveis que medem o grau
de diversificagdao da produc¢io da firma e o tamanho da firma apresentaram
significancia e sinal em acordo com as hipdteses como foram por ele forma-
tadas. Nesse caso, vale notar que as propostas de Nelson e Winter nio apre-
sentam um argumento tdo forte no que tange ao papel das economias de
€scopo.

Com respeito as estratégias de insercao externa das firmas, a varidvel per-
centual de importa¢des nao foi relevante para explicar diferencas na lucra-
tividade, entretanto ajudou a explicar diferencas de produtividade e de ta-
manho entre as firmas, possivelmente uma conseqiiéncia do melhor acesso
que as firmas maiores tém ao mercado externo. O percentual de exportagao
também se relacionou positivamente com as varidveis de desempenho e lu-
cratividade, levando a inferir que as firmas que procuram diversificar mer-
cados via exporta¢ao aumentam sua lucratividade e sua participa¢ao no
mercado doméstico, provavelmente devido a eficiéncia superior em relagao
aos competidores domésticos que ndo exportam.

Sobre a origem do capital, os resultados corroboram as hipéteses sobre a
eficiéncia superior das empresas transnacionais e sobre a logica dos investi-
mentos diretos estrangeiros. Como as filiais de firmas multinacionais her-
dam capacita¢des da matriz, é possivel admitir que a origem do capital —
embora nao sendo uma variavel estratégica — afeta o desempenho da firma
em relacdo a seus competidores. Em suma, o exercicio empirico aqui elabo-
rado ilustra a percep¢ao de Stephen Hymer e Richard Vernon ao eleger essa
caracteristica da firma como determinante do seu desempenho setorial.

Como avalicao geral, os resultados apontam para a importancia das es-
tratégias de inovacio, de inser¢do externa e de construcio de capacidades
internas que gerem diferenciais competitivos e também reforcam a hip6tese
de mudanca comportamental do empresariado mais empenhado com o
processo de inovagao. Um préximo passo nessa linha de pesquisa seria ava-
liar o “desempenho combinado” desses argumentos na escala industrial se-
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torial. E certo que uma variedade de estratégias emergird em fungdo das

interagdes concorrenciais articuladas a diversidade de capacitagdes das fir-

mas, alguns delas comentadas anteriormente, mas certamente nao exauri-

das pelo estudo.

10.

11.

NOTAS

. A excec¢io de alguns setores, principalmente de commodities, que contavam com politi-

cas de subsidios especificas.

Embora a participagao de mercado de muitas das firmas tenha diminuido em razao do
aumento da concorréncia de produtos importados.

Refere-se ao conceito da firma maximizadora de lucro, com fungao de produgao homo-
génea e tecnologia exdgena.

Além das economias de escala e de escopo, consideram-se também como fonte de redu-
¢d0 de custos aquelas provenientes da diminui¢ao dos custos de transa¢des proporcio-
nada pelo aumento da integragdo vertical dessas empresas.

Capacidades organizacionais sao os diferenciais ou habilidades que a firma cria durante
o conhecimento de seus processos. Tais conhecimentos refletem na habilidade da firma
em conduzir seus processos de produgio e distribuicdo e sdo proprios de cada firma
(company-specific and industry-especific) (Chandler, 1992).

Nelson e Winter (1982).

Entendendo o termo de forma ampla, considerando nao sé as inovagdes tecnoldgicas,
que rompem com o paradigma cientifico estabelecido, como também desenvolvimentos
incrementais e ainda inovagdes organizacionais, que acompanharam as inovagdes tec-
noldgicas.

Ela ndo pretende afirmar com isso que demanda e concorréncia sdo irrelevantes, mas
sim que a agdo gerencial afeta e ou condiciona as varidveis externas.

Essa varidvel consiste no somatdrio de seis perguntas (sim = 1 e ndo = 0) do questiond-
rio da Pintec sobre alguma mudanga estratégia implementada pela firma nos ultimos
trés anos: (1) Se a firma implementou alguma mudanga estratégica corporativa; (2) Se a
firma implementou alguma técnica de gestdo avancada; (3) Se a firma implementou
alguma mudanca na estrutura organizacional; (4) Se a firma implementou alguma mu-
danga na estratégia de marketing; (5) Se a firma realizou alguma mudanga subjetiva em
algum de seus produtos; (6) Se a firma implementou algum novo método para atender
a alguma norma de certificagao.

A informagao de que dispde o questiondrio é apenas indicativa, informando se a firma
realizou ou nao tal medida sem, contudo, conter qualquer mengdo a qualidade ou a
profundidade dos resultados gerados nem a motiva¢dao em tomad-las.

Os resultados do trabalho de De Negri e Laplane (2003) sugerem que as firmas estran-
geiras sao mais integradas ao comércio mundial, sem que isso se traduza em efeitos
positivos para a balanca comercial, jé que o componente de importagdes das empresas
estrangeiras também ¢é elevado.
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12. Para maiores detalhes sobre a construcao dessa base de dados, ver capitulo 17 de De
Negri e Salerno (2005).

13. Para maiores detalhes ver Greene (2003, p. 219-220).

14. A intensidade de capital da firma é definida como a relagdo entre o ativo total da firma
e a receita liquida de vendas.

15. No primeiro caso, Inova; trata-se de uma inovag¢do propriamente dita e, no segundo
caso, Imita; pode-se dizer que se trata de uma atividade imitativa.

16. Uma andlise mais especifica pode ser feita comparando as firmas que diversificam em
atividades relacionadas ao negdcio principal e as firmas que diversificam em produtos
ndo relacionados com o negécio principal. Para tal comparacio, ver Ushijima e Fukui
(2004), em que foi encontrado que a diversificagdo em atividades correlacionadas com
a atividade principal tende a ser mais lucrativa que a diversificacdo em atividades nao
relacionadas.
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